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V gospodarstvu se dogajajo nenehne spremembe, zato morajo družbe analizirati preteklo 
poslovanje in poslovanje konkurence ter dobre prakse implementirati v prihodnje 
odločitve. Finančna analiza predstavlja temelj za oceno ekonomskega položaja, pove nam, 
ali je podjetje dobičkonosno. Ker se trg nenehno spreminja, se morajo podjetja znati 
prilagajati in si pomagati z analizo poslovanja.  
V diplomskem delu sem se osredotočil na finančno analizo poslovanja, katero izvedemo na 
osnovi poslovnih rezultatov, denarnih tokov in finančnega položaja. Predstavil sem pojme 
analiza poslovanja, finančna analiza, analiza uspešnosti in kazalniki poslovanja.  
V raziskavi diplomske naloge sem se osredotočil na finančno analizo družbe Union hoteli 
d.d. Izvedel sem jo na osnovi metode analize in treh finančnih izkazov: bilanca stanja, izkaz 
poslovnega izida in izkaz denarnih tokov in izračunal kazalnika uspešnosti, ki sta donosnost 
in gospodarnost.  
Skupino Union hoteli d.d. sem s primerjalnim vrednotenjem primerjal z njeno konkurenco 
iz dejavnosti za obdobje 2014–2018. Ugotovil sem tudi finančno stanje in uspešnost 
poslovanja družbe Union hoteli d.d. v obdobju od 2008 do 2018, osredotočil sem se na 
problem finančne krize in menjave vodstva. 
Rezultati analize prikazujejo, uspešno poslovanje družbe Union hoteli d.d., saj je družba v 
vseh teh letih poslovala dobičkonosno, kljub malo slabši sliki zaradi gospodarske krize. 
Diplomsko delo je namenjeno zaposlenim družbe Union hoteli d.d., ter za dobrobit družbe 
in nadaljnje poslovanje.  
Ključne besede: analiza poslovanja, finančna analiza, bilanca stanja, izkaz poslovnega izida, 









FINANCIAL ANALYSIS OF THE OPERATION OF THE SELECTED COMPANY  
Due to the constant changes in the economy, companies have to constantly analyse the 
past business, monitor the situation and business performance of the competition and 
implement good practices in future decisions. Financial analysis is the basis for assessing 
the economic situation, telling us whether a company is stable, liquid and profitable. As the 
market is constantly changing, companies need to be able to adapt and helping themselves 
with business analysis. 
In my thesis, I focused on financial analysis of the business. It is carried out based on 
business results, financial position and cash flows of the company. I have presented various 
definitions of the terms business analysis, financial analysis, business indicators and 
performance analysis. 
The research within the diploma thesis focuses on the financial analysis of the operations 
of the Union Group d.d. I performed it based on an analysis method and analysed three 
basic financial statements: balance sheet, income statement and cash flow statement. I 
calculated two performance indicators, profitability and economy. With benchmarking I 
compared Union Hotels Group d.d. to its competition from the industry from 2014 to 2018. 
I also found out the financial position and performance of the company from 2008 to 2018 
and focused on the problem of the financial crisis and the change of leadership. 
The results of the analysis show that the financial position and performance of the 
company are positive and successful, as the company has been operating economically and 
profitably over the years, despite a slightly worse picture due to the economic crisis. The 
thesis serves the employees of the selected company to make the right decisions in the 
future of the company. 
Key words: business operation analysis, financial analysis, balance sheet, income 
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PČR – pasivne časovne razmejitve 
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Tržne razmere v gospodarstvu se hitro spreminjajo, zato morajo biti podjetja previdna pri 
novih projektih in investicijah ter prilagodljiva na spremembe. Na podlagi rezultatov nam 
finančna analiza prikaže stabilnost, likvidnost in profitabilnost podjetja. Z izvajanjem analize 
in realizacijo ukrepov lahko podjetje v prihodnjem obdobju napreduje ter uspešno posluje.  
Podatki Statističnega urada Republike Slovenije kažejo rast turizma v slovenskem 
gospodarstvu za 6 %. Trenutno v tej panogi prevladuje hotelska dejavnost, kjer je v obdobju 
od 2008–2018 število nočitev naraslo za kar 39 %. Glede na raziskave s področja 
slovenskega turizma nas je zanimalo, kako uspešen je Union hotel d.d. na področju 
računovodsko-finančnega vidika, želel pa sem ga tudi primerjati s konkurenco. Na razvoj 
hotelske dejavnosti so v zadnjih letih vplivale tudi posledice gospodarske krize iz leta 2009, 
ki so pomembno vplivale na finančno prestrukturiranje družb in spremembe v lastništvu 
ter samo turistično povpraševanje. Velik segment slovenskega turizma se sooča s 
spremembami poslovnega okolja.  
Namen diplomske naloge je bil opraviti finančno analizo poslovanja in preučiti področje 
finančne analize družbe Union hoteli d.d., in sicer na podlagi domače in tuje literature ter 
virov. Podrobneje bom analiziral bilanco stanja, izkaz poslovnega izida in denarne tokove. 
Finančna analiza mora biti prioritetnega pomena vsaki organizaciji, saj ima veliko vpliv na 
delovanje in uspešnost podjetja. Menim, da je tema diplomskega dela aktualna, saj nam 
finančna analitika omogoča uspešnost poslovanja podjetja na trgu v prihodnosti. 
Cilji diplomskega dela so:  
 opredeliti področje finančne analize in preučiti domačo in tujo literaturo ter vire,  
 s pomembnejšimi kazalniki poslovanja predstaviti analizo poslovanja, 
 izvesti finančno analizo družbe Union hoteli d.d. in predstaviti uspešnost njihovega 
poslovanja na podlagi pridobljenih rezultatov, 
 izvesti primerjalno vrednotenje med konkurenčnimi podjetji dejavnosti H55.100 in 
določiti, katera hotelska družba je najbolj dobičkonosna v panogi,  






V diplomskem delu sem preverjal naslednje hipoteze:  
 H1: Družba Union hoteli d.d. je v letu 2018 poslovala z večjim dobičkom kot leta 
2017. 
 H2: Donosnost in gospodarnost sta se v letu 2018 v primerjavi z letom 2017 
povečali. 
 H3: Družba Union hoteli d.d. je bila v leta 2018 plačilno sposobnejša kot leta 2009 v 
času finančne in gospodarske krize. 
 H4: Družba Union hoteli d.d. je najuspešnejša med sorodnimi hotelskimi družbami 
iz dejavnosti. 
 H5: Menjava vodstva leta 2014 je v družbi Union hoteli d.d. izboljšala trend 
poslovanja. 
Diplomsko nalogo sestavljata dva dela, in sicer teoretični ter raziskovalni. Pri teoretičnem 
delu sem z metodo kompilacije in deskripcije povzemal domače in tuje avtorje. V 
empiričnem delu sem uporabil metodo študija primera, ki temelji na analizi poslovanja 
izbrane družbe Union hoteli d.d. Predstavil sem tri osnovne finančne izkaze izbranega 
podjetja, ki so potrebni za analizo uspešnosti poslovanja. V nadaljevanju sem pozornost 
namenil tudi uspešnosti poslovanja v hotelirstvu med konkurenco, ki je bila izvedena na 
podlagi računovodskih izkazov, pridobljenih iz podatkovnih baz (AJPES, Bisnode, Bizi). Na 
koncu diplomskega dela predstavim sklepe in ovrednotim pridobljene rezultate ter 
izpostavim probleme pri proučevanju in omejitve dela, nato pa še izpostavim možne 










2 SPLOŠNO O ANALIZI POSLOVANJA  
Po mnenju Pučka (1999, str. 6) je analiza poslovanja proces spoznavanja poslovanja 
podjetja, ki služi za izboljšanje ekonomske uspešnosti z vidika analize. Pri analizi poslovanje 
gre za iskanje odgovorov na vprašanji, kaj bi lahko izboljšali in kako to storiti, saj je treba 
biti vedno en korak pred konkurenco.  
Analiza poslovanja je skupek dejavnosti, ki analizira in proučuje poslovanje nekega 
poslovnega sistema. Poslovanje vključuje evidentiranje, povzemanje in razvrščanje 
računovodskih podatkov, ki nam nakazujejo uspešnost in učinkovitost poslovanja, in sicer 
z namenom, da se lahko ugotovijo napake ali pa tudi uspešne strategije poslovanja iz 
preteklosti, ki se implementirajo v prihodnost. Notranji uporabniki teh podatkov so vodje, 
upravni in nadzorni organi ter zaposleni v podjetju. Zunanji uporabniki analiz poslovanja so 
potencialni novi lastniki, banke, delodajalci, država, konkurenti in posojilodajalci.  
Analiza poslovanja, s katero se bomo srečali v empiričnem delu naloge, se začne z 
analitičnim obdelovanjem podatkov. V njej so zabeleženi poslovni dogodki, ki imajo vpliv 
na sredstva, prihodke in odhodke. Končni produkt analize poslovanja je izdelano letno 
poročilo, ki poleg številk, tabel in grafov vse rezultate opiše še z besedami.  
Lipovec  (1983, str. 15–17) meni, da je analiza poslovanja proces sistematičnega 
spoznavanja in poslovanja organizacije, ki ima določene ekonomske namene. Kakovost 
analize je odvisna od treh delov: predmet, namen in cilj analize. Analiza je namenjena 
uporabniku in jo je treba opraviti, ker lahko na njeni podlagi sprejema odločitve, s katerimi 
bi lahko povečal uspešnost svojega poslovanja. Namen analize je, da izločimo tiste 
dejavnike, ki zmanjšujejo uspešnost poslovanja organizacije, in povečamo tiste, ki 
zagotavljajo uspešnost poslovanja. Cilj analize poslovanja je ugotoviti problematike 
poslovanja v določenem obdobju, jih oceniti in ustrezno reagirati.  
Razlikujemo tri vidike določanja analize poslovanja. Prvi je ekonomski, ki nam pomaga 
izboljšati uspešnost poslovanja podjetja, drugi je organizacijski, za izboljšanje določanja 
ciljev, ter uporabniški vidik, ker je analiza poslovanja odvisna od interesov uporabnikov 
analize. Po organizacijski določenosti je namen analize poslovanja omogočiti načrtno 
odločanje v organizaciji. Vsebino tega pojasnjuje ekonomska določenost, ki zagotavlja, da 
je cilj gospodarjenja dosežen z namenom, da je podjetje uspešno.  
Lipovec (1983) je določil različne vrste analiz poslovanja, ki se razlikujejo glede na njihov 
namen. Do prve pride, ker zaradi različnih ekonomskih načinov gospodarjenja in uspešnosti 
poslovanja pride do različnih produkcijskih odnosov. Druga delitev je glede na 
organizacijsko določenost, gre za analize poslovanja celotnega podjetja ali pa samo 
kakšnega organizacijskega dela, te imenujemo posebne analize poslovanja. Tretja delitev 
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je subjektivna oziroma uporabniška določenost, pri čemer gre za analize poslovanja, ki jih 
opravijo zunanji delavci za lastne potrebe, take analize imenujemo eksterne oziroma 
zunanje. Če je analiza narejena znotraj podjetja, jo imenujemo interna.  
Analiza poslovanja se začne z nadzorom in na osnovi predhodnih poslovnih rezultatov na 
podlagi katerih ugotavljamo težave. Končni rezultat analize poslovanja so tako imenovani 
finančni izkazi, ki predstavljajo finančno sliko podjetja, poslovne rezultate in spremembe v 
določenem obdobju. Po navadi gre za obdobje enega leta. To je osnova za izvajanje 
finančnih analiz in izračun finančnih kazalnikov. Letni izkazi pa sestavljajo letno poročilo.  
Letno poročilo nam prikazuje poslovanje podjetja v preteklem poslovnem letu. Zakon o 
gospodarskih družbah določa, da morajo vse gospodarske družbe narediti letno poročilo, 
njegov obseg pa je odvisen od velikosti organizacije. Letna poročilo velikih in srednjih 
podjetij morajo vsebovati poslovni in računovodski del. Pri mikro in majhnih podjetjih pa je 
treba narediti le bilanco stanja, izkaz poslovnega izida in pojasnila. Poročilo mora vsebovati 
analizo razvoja, finančni položaj in izid poslovanja. 
Letno poročilo je sestavljeno iz računovodskega in poslovnega poročila. Poslovno poročilo 
nam prikaže uspešnost poslovanja organizacije kot celote in njenih posameznih poslovnih 
funkcij. Poleg finančnih kazalnikov so prikazane tudi informacije o številu zaposlenih, 
družbeni odgovornosti in načrtih za prihodnost ter povzetek preteklega leta. Računovodski 
del poročila sestavljajo še računovodski izkazi in pojasnila k računovodskim izkazom. 
Posvetil se bom trem temeljnim računovodskim izkazom, to so bilanca stanja, izkaz 
poslovnega izida in izkaz denarnih tokov, ki so glavni vir pri finančni analizi tega 









3 SPLOŠNO O FINANČNI ANALIZI  
Pri finančni analizi gre za združitev finančnih podatkov, ki jih zbiramo, preverjamo in 
interpretiramo. Z njo ugotavljamo ekonomske trende in usmeritve za nadaljnjo poslovanje 
in uresničevanje projektov ter naložb v prihodnosti. Pri izdelavni finančne analize se 
opiramo na izkaz bilance stanja, poslovnega izida in denarnega toka. 
Mramor (1993, str. 327) opredeljuje finančno analizo kot »analizo finančnih posledic 
preteklih in prihodnjih poslovnih odločitev podjetja«. Njen namen je zagotavljanje 
informacij o uspešnosti organizacije in njenem finančnem položaju, ki bi bile koristne za 
poslovanje. Na podlagi teh informacij lahko poskrbimo za stabilno in likvidno poslovno 
okolje.  
Računovodsko analiziranje je temelj računovodstva in nam prikaže vse pozitivne ter 
negativne lastnosti poslovanja. Za finančno analiziranje so glavno izhodišče finančni 
podatki. Finančna analiza je orodje za izboljšavo poslovnih procesov katere primerjamo v 
računovodskih izkazih. (Turk & Melavc, 1992) 
Pri Financial Planner (2020) pojasnjujejo različne vrste finančnih analiz. Poznamo 
horizontalno, vertikalno in analizo razmerij. Najpogosteje se uporablja horizontalna analiza, 
pri kateri uporabimo podatke iz preteklih let za merjenje uspešnosti poslovanja. Vertikalna 
analiza nam omogoča primerjavo sredstev, obveznosti in delnicami z drugimi družbami iz 
enake panoge.  Analiza razmerij se uporablja za različne finančne vidike, saj nam omogoča 
izbiro dveh ključev, ki jih uporabimo za analizo za uvid v uspešnost poslovanja.  
Finančna analiza temelji na treh finančnih izkazih, in sicer: bilanca stanja, izkaz poslovnega 
izida in izkaz denarnih tokov. Omogoča nam pregled poslovanja z vseh zornih kotov in tako 
pomaga oceniti finančni položaj družbe. Finančna analiza opredeljuje pojme kot so 
likvidnost, stabilnost in plačilna sposobnost. (Ivankovič & Jerman, 2010) 
3.1 BILANCA STANJA  
Bilanca stanja nam pokaže višino sredstev in obveznosti do virov sredstev. Je računovodski 
izkaz, ki izraža finančni položaj podjetja na določen dan, najpogosteje gre za zaključek 
poslovnega leta. Pomembno je, da sta obe strani, sredstva podjetja in obveznosti do virov 
sredstev, popolnoma uravnoteženi. (Mramor, 1993) 
Vodstvu podjetja bilanca stanja omogoča pregled nad delovanjem in uspešnostjo podjetja 
ter tako omogoča sprejemanje nadaljnjih odločitev, razvoj strategij in predvidevanj trendov 
ter gibanj. (Apa Organization, 2018) 
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Bilanca nam omogoča preprost uvid v položaj organizacije v danem trenutku. Iz bilance 
stanja je možno razbrati tako kakovost uporabe sredstev organizacije kakor tudi stopnjo 
donosa. (CFI, 2020) 
Bilanca ima dve strani: aktivo in pasivo. Na levi strani je aktiva, ki na strani podjetja povzema 
dolgoročne finančne naložbe, opredmetena in neopredmetena sredstva, vse skupaj pa 
štejemo pod stalna in gibljiva sredstva podjetja. Stalna sredstva so sredstva, ki jih ima 
podjetje več kot eno leto, gibljiva pa do enega leta. Na desni strani imamo pasivo, ki na 
strani lastnika zajema kapital, časovne razmejitve in dolgove stranke. Leva in desna strani 
sta v ravnovesju, ko se vrednost sredstev ujema s finančnim bremenom, namenjenim tem 
sredstvom. (Turk & Melavc, 1992, str. 400-401) 
Bilanco stanja lahko po besedah Turka in Melavca (1992) razdelimo na različne klasifikacije:  
 Delimo jo na redno ali izredno bilanco stanja, pri čemer se redna nanaša na točno 
določen vnaprej znani trenutek, predpisan s strani poslovnega sistema ali države..  
 Poznamo tudi predajno, sanacijsko in likvidacijsko bilanco. Predajna se naredi, ko 
organizacijo ali podjetje prevzame druga odgovorna oseba, sanacijska, ko se 
podjetje sooči s problemi poslovnega sistema, likvidacijska bilanca stanja pa se 
naredi, ko se odločijo za zaustavitev poslovnega sistema.  
 Poznamo tudi zbirno, pri kateri gre za seštevke dveh poslovnih sistemov in je 
sestavljena za več podjetij, vendar jih vodi eno podjetje, kot da bi šlo za eno samo 
podjetje, iz nje pa so izključene terjatve, finančne naložbe ali predhodni dobički. 
(Turk, 2013) 
 Bilanco delimo še na notranjo in zunanjo. Notranja bilanca je prilagojena glede na 
notranje uporabnike informacij, zunanja pa je prilagojena zahtevam zunanjih 
uporabnikov, kot so davčni organi ali ostali poslovni sistemi. (Melavc & Milost, 2003) 
 
Tabela 1 nam prikazuje bilanco stanja na strani aktive in pasive za družbo Union hoteli d.d. 
 
Tabela 1: Bilanca stanja 
AKTIVA PASIVA 
Stalna sredstva (več kot 1 leto)  
Kapital 
 
 NEOPREDMETENA OSNOVNA SREDSTVA   
 OPREDMETENA OSNOVNA SREDSTVA  
 DOLGOROČNE FINANČNE NALOŽBE  
Časovne razmejitve 
Gibljiva sredstva (manj kot 1 leto)  
Dolgovi  KRATKOROČNE FINANČNE NALOŽBE  
 OBRATNA SREDSTVA  
Vir: Igličar & Hočevar (1997) in lasten 
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3.1.1 Sredstva 
Sredstvo je lahko vse, kar bo podjetju ali organizaciji v prihodnosti prineslo neko 
ekonomsko korist; povečanje denarnih pritokov ali zmanjšanje denarnih odtokov. Lahko se 
pridobijo z vlaganjem investitorjev, posojili, pozitivnim rezultatom poslovanja. Porabijo pa 
se za plače zaposlenih, investicije v podjetje, depozite pri bankah, poplačila dolgov in tako 
omogočajo nastajanje poslovnih učinkov.  
Delimo jih na neopredmetena, opredmetena, dolgoročne finančne naložbe in dolgoročne 
poslovne terjatve. Med neopredmetena spadajo patenti, koncesije in podobno, gre za 
sredstva, ki fizično ne obstajajo in se tretirajo kot naložbe za prihodnost. Z 
neopredmetenimi sredstvi pridobivamo materialne pravice, lastništvo nad proizvodom, 
pravice do industrijske lastnine. Med opredmetena sredstva pa uvrščamo opremo, zgradbe 
in zemljišča. Opredmetena sredstva so sredstva, ki jih podjetje poseduje in z njimi lahko 
izvršuje svoje dejavnosti ter niso namenjena prodaji. Dolgoročne finančne naložbe imajo 
namen povečevanja finančnega dohodka podjetja in povečevanje vrednosti sredstev 
podjetja, v obdobju, daljšem od enega leta. (Igličar & Hočevar, 1997) 
Med gibljiva sredstva štejemo obratna sredstva in KFN, ki jih ima podjetje v poslovnem letu. 
Zaloge so sredstva, ki so namenjena izdelavi proizvodov in nemoteni produkciji. Med 
drugim lahko zalogo nudijo tudi kot prodajno maso, kar predstavlja material, blago, 
nedokončani proizvod in inventar. Kratkoročne finančne naložbe so naložbe z 
dobronamernim doprinosom v manj kot enem letu. To so naložbe, ki naj bi v krajšem času 
povečale finančne dohodke ali povečale vrednost vloženih sredstev. Terjatve so pravice, da 
upnik zahteva, da so njegove dejavnosti poplačane ali pa je dolg poplačan denarno. 
Kratkoročne terjatve so terjatve zapadlih plačil znotraj enega leta. Denarna sredstva pa 
označujejo vso gotovino podjetja, knjiženi denar, vloženi denar ali denar, ki je zunaj 
podjetja. Gre za sredstva, ki so namenjena za tekoče, nemoteno poslovanje. (Zaman Groff, 
Hočevar & Igličar, 2007)  
Poleg stalnih in gibljivih sredstev sem prištevamo tudi kratkoročne aktivne časovne 
razmejitve, ki jih sestavljajo vnaprej plačani stroški in odhodki ter prehodno ne zaračunani 
prihodki. Zajemajo kratkoročno odložene stroške, ki na poslovanje nimajo vpliva, in 
kratkoročno ne zaračunane prihodke, ki že imajo vpliv na poslovno delovanje, le podjetje 
jih še ni zaračunalo posamezniku. (Zaman Groff, Hočevar & Igličar, 2007) 
3.1.2 Obveznosti do virov sredstev 
Obveznosti do virov sredstev so v bilanci stanja navedene v pasivi in nam prikazujejo, kako 
je poslovni sistem financiran. Viri sredstev nam podajo odgovor, od kod sredstva prihajajo. 
Gre za odgovornost, ki jo ima podjetje do določene osebe. Poznamo več obveznosti, tiste 
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ki jih je potrebno takoj poravnati, tiste ki jih je potrebno poravnati v krajšem časovnem 
obdobju in tiste, ki jih lahko poravnamo v daljšem časovnem obdobju. Viri so pravno fizične 
osebe, ki so podjetju omogočile dostop do sredstva s finančnimi naložbami oziroma 
dobavami. Sem spadajo vlagatelji, dobavitelji in zaposleni. (Turk, 1990) 
Do vseh virov ima podjetje obveznosti, določene vire je treba vrniti, drugih spet ne. Viri, ki 
jih ni treba vrniti, se kapitalizirajo ter tako postanejo lastni viri. Tiste vire, ki se jih mora 
vračati, uvrščamo med tuje vire ali dolgove. Če dolgovi zapadejo, jih delimo na kratkoročne 
in dolgoročne obveznosti. Kadar dolgoročne obveznosti zapadejo v roku, daljšem od enega 
leta, predstavljajo za podjetje največje tveganje. Kratkoročne obveznosti so tiste, ki jih je 
potrebno poravnati v enem letu, sem prištevamo kratkoročne dolgove in kratkoročne 
pasivne časovne razmejitve. (Bragg, 2020) 
Obveznosti do virov delimo na tri skupine: kapital, časovne razmejitve in dolgovi. Kapital je 
finančni vir, ki je namenjen za povečanje produkcije oziroma dela in je najpomembnejša 
postavka bilance stanja. Gre za ostanek sredstev po odštetju vseh dolgov. Poznamo 
lastniški kapital, kjer kapital prispeva podjetje, ali pa dolžniški kapital, ki ga dobi v obliki 
posojila. Kapital lahko drugače enačimo z investiranjem, saj je njegov namen ustvarjanje 
premoženja. Kapital lahko nastane tudi zaradi uspešnega poslovanja organizacije.  
Časovne razmejitve so lahko aktivne in pasivne. Aktivne časovne razmejitve se obravnavajo 
kot terjatve. Pasivna pa obravnavamo kot dolgove, saj se razlikujejo od kapitala. V časovne 
razmejitve vključujemo vnaprej vračunane odhodke in predhodno ne zaračunane prihodke 
ter odložene prihodke in odhodke. S tovrstnimi razmejitvami nam uspe natančno pokazati 
poslovni izid v določenem obdobju in tako ovrednotiti delovanje organizacije. (Igličar & 
Hočevar, 1997)  
Poznamo krajše in daljše časovno razmejevanje, pri čemer pri krajšem govorimo o pasivnih 
časovnih razmejitvah, pri daljšem pa o dolgoročnih rezervacijah. Dolgovi so obveznosti z 
zvezi s financiranjem lastnih sredstev, ki jih je treba povrniti v odločenem časovnem okviru. 
Poznamo dolgoročne in kratkoročne dolgove, ki se med seboj ločijo le glede kronološkega 
trajanja, ter dolgove iz financiranja in obveznosti poslovanja, ki se med seboj ločijo po 
vsebini. (Igličar & Hočevar, 1997) 
3.2 IZKAZ POSLOVNEGA IZIDA 
Izkaz poslovnega izida je računovodski izkaz, ki prikazuje poslovni izid na podlagi razlike 
med prihodki in odhodki v določenem obdobju. Za čisti poslovni izid je potrebno odšteti 
celotne stroške od celotnih prihodkov. Izkaz poslovnega izida nam omogoča uvid v 
donosnost podjetja. (Mramor, 1993) 
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V nasprotju z bilanco stanja ni kumulativni računovodski izkaz. Je dinamičen izkaz, saj so 
postavke prikazane za določeno časovno obdobje. Pri uporabi moramo biti previdni in jih 
ne moremo med seboj seštevati, ker so postavke stanja in toka različne. (Bakoš, 2004) 
Koletnik (1995) piše, da izkaz poslovnega izida prikazuje uspešnost poslovanja, skozi 
prihodke, odhodke in poslovni izid v nekem časovnem obdobju. Kadar podjetje posluje 
dobičkonosno, se dobiček razdeli, v tem pa odloča uprava. Izplačajo ga v obliki dividend, 
investicij ali pa sredstva zadržijo v podjetju. V izkazu poslovnega izida so prikazani prodajni 
in administrativni stroški, odhodki, davki, čisti dobiček, prihodki, stroški ter bruto dobiček. 
Prihodki zajemajo vrednost opravljenih storitev in prodanih proizvodov v določenem 
poslovnem obdobju. Prihodke ugotavljamo na podlagi prodaje in jih ne smemo enačiti s 
prejemki. Prihodki so poslovni tokovi, prejemki pa denarni tokovi. Odhodki so nasprotje 
prihodkom in skupaj oblikujejo poslovni izid. Odhodki vsebujejo stroške, ki se nanašajo na 
prodane količine, s katerimi so pridobljeni prihodki. Vsi stroški obdobja niso vsi odhodki, so 
le tisti, ki se nanašajo na prodane količine. (Stupica, 2005) 
SRS (2002) predpisuje minimalne zahteve o vključitvi podatkov v izkaz poslovnega izida. 
Poznamo dva načina razčlenitve poslovnih odhodkov, prvi je anglo-ameriški, kjer so 
odhodki razdeljeni po funkcionalnem načelu. To pomeni da so stroški prikazani, kot stroški 
uprave, prodaje in nabave. Drugi način je nemški, kjer se stroški razdelijo na stroške 
storitev, materiala, amortizacije in dela. Prihodkov in odhodkov ne združujemo, ampak jih 
prikazujemo ločeno.  
3.3 IZKAZ DENARNEGA TOKA 
Izkaz denarnih tokov predstavlja gibanje denarnih sredstev v določenem obdobju. Izkaz je 
sestavljen iz poslovne dejavnosti, ki ustvarja prihodek podjetja, in naložbene dejavnosti, s 
katero pridobi dolgoročna sredstva, prejeta od prodaje, ter finančnih dejavnosti, ki 
spreminjajo kapital. Denarni tokovi so sestavljeni iz prihodkov in odhodkov, treba je 
uravnavati razmerje med prihodki in odhodki. Vlagatelji z analizo izkaza pridobijo realno 
sliko o uspešnosti poslovanja organizacije. (Mostyn, 2008) 
Je temeljni računovodski izkaz, sestavljen iz podrobnih podatkov o gibanju denarnih 
sredstev, ki ga sestavljajo naložbene, poslovne in finančne dejavnosti. Služi za spremljanje 
poslovanja in opazovanja denarnih prilivov in odlivov. Vlagateljem služi za uvid v uspešnost 
poslovanja podjetja. (CFI, 2020) 
Poznamo dve metodi sestave izkaza denarnih tokov, in sicer posredno in neposredno. Pri 
posredni metodi moramo uporabiti računovodske postavke za doseganje denarnega toka. 
Neposredna metoda pa nam prikazuje izračun začetnega in končnega stanja različnih 
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poslovnih računov in je uporabno finančno orodje za zagotavljanje plačilne sposobnosti 
organizacije. (Averkamp, 2020) 
3.4 ANALIZA USPEŠNOSTI POSLOVANJA 
Uspešno je tisto podjetje, ki mu dobiček vedno raste ter izbere pravi sistem za merjenje 
uspešnosti poslovanja ter sproti preverja uspešnost podjetja z merjenjem ciljev. 
Učinkovitost je povezana s procesom ustvarjanja nove vrednosti v podjetju, in predstavlja 
odnos med doseženimi rezultati in postavljenimi cilji. Temeljne poslovne odločitve podjetja 
morajo biti dobičkonosne za dobiček in premoženje. Za vpogled v kakovost poslovanja 
organizacije je treba stalno meriti uspešnost poslovanja. (Ivankovič & Jerman, 2010) 
Priporočljivo je, da se pred samo analizo seznanimo z osnovno dejavnostjo in pravno obliko 
podjetja, ki ga preučujemo, saj lahko različni dejavniki vplivajo na končni rezultat letnega 
poročila. V gospodarski panogi, kot je turizem, je najpogostejši nedenarni kazalnik 
zasedenost sob, ki pomembno vpliva na samo poslovanje. Klasični računovodski izkazi nam 
prikazujejo poslovni izid, finančni položaj in denarne tokove. V nadaljevanju je narejena 
podrobna analiza uspešnosti poslovanja družbe Union hoteli d.d. Primerjalno vrednotenje 
(ang. Benchmarking) opredeljuje proces primerjave podobnih uspešnih podjetij med sabo. 
Podjetje lahko tako primerja svojo lastno raven poslovanja in si postavi nove norme ter cilje 
za prihodnost. Pri analizi poslovanja podjetja Union hoteli d.d. sem se osredotočil predvsem 
na dva kazalnika, prvi je kazalnik donosnosti, drugi pa kazalnik gospodarnosti.  
Rentabilnost nam pove, kako uspešno je podjetje pri svojem poslovanju. Kazalnik 
opredelimo kot razmerje med dobičkom in razliko med vsemi prihodki ter odhodki. Z 
drugimi besedami: koliko čistega dobička nam prinese denarna enota vloženih sredstev. 
Višja kot je vrednost kazalnika, več novih investitorjev bo podjetje pritegnilo. (Bošnjak, 
2000) 
Poslovanje je ekonomično, če so prihodki večji od stroškov, takrat organizacija ustvarja 
dobiček – večji kot so prihodki, večja je ekonomičnost. Gospodarnost oziroma 
ekonomičnost je relacija med stroški in ustvarjeno količino poslovnih učinkov. Za 
gospodarnost je pomembna primerjava poslovnih procesov. Ekonomičnost je razmerje 






4 FINANČNA ANALIZA POSLOVANJA NA PRIMERU IZBRANEGA 
PODJETJA  
V empiričnem delu diplomskega naloge je predstavljena družba Union hoteli d.d. Na osnovi 
metode analize in študije obstoječe literature sem analiziral finančne izkaze podjetja, ki so 
potrebni za finančno analizo in analizo uspešnosti podjetja.  
4.1 PREDSTAVITEV IZBRANEGA PODJETJA  
Družba Union hoteli d.d. ima tri hotele, ki se lahko pohvalijo z štirimi zvezdicami. Odlikuje 
jih kvaliteta in tradicija, ki je plod trdega dela in inovativnih prijemov pri poslovanju. Družbo 
Union hoteli d.d. sestavljajo Hotel Lev, Central Hotel, Grand hotel Union in uHotel, ki imajo 
skupaj 596 sob. Generalni direktor družbe je Matej Rigelnik, izvršni direktor za finance pa 
Peter Krivec.  
Grand hotel Union sodi med najstarejše Ljubljanske hotele in je bil ustanovljen leta 1905. 
Zgrajen je v stilu secesijske arhitekture. Goste razvaja s pristnim slovenskim gostoljubjem v 
ambientu klasične elegance. Grand hotel Union skupaj z uHotelom tvori največji 
konferenčni center, kjer so gostom na voljo večnamenske dvorane, saloni in Unionska 
dvorana. Hotel Business se je po temeljiti prenovi preimenoval v uHotel, ki je idealna izbira 
za poslovne goste. Central hotel je namenjen digitalni, milenijski generaciji, ime je dobil 
zaradi bližine mestnega jedra. Po popolni prenovi hotela ponujajo trendovsko ponudbo 
spalnih kapsul in digitaliziran vstop v hotel, ki je nekaj čisto novega na slovenskem trgu. 
Hotel Lev je bil temeljito prenovljen in ponuja čudovit razgled na Ljubljano. Zaradi odlične 
kulinarike in lokacije je priljubljen zlasti med družinami. 
Skupina Union hoteli d.d. se je v zadnjih letih osredotočala predvsem na povečanje 
kapacitet.  Za ohranitev vodilnega položaja v prestolnici so pripravili strateški načrt v 
katerem so opredeljene investicije v posamezne hotele, zaradi vse večje konkurence na 
trgu. Družba se hitro odziva na spremembe v poslovnem okolju in se pomembnosti 
zadostnih denarnih sredstev za prihodnji razvoj družbe. Poslanstvo družbe je postati pojem 
slovenskega gostoljubja. Vizija družbe je določati hotelski standard in ostati prvi med 
konkurenco v prestolnici. Zavedajo se slovenske tradicije in jo želijo pričarati gostom. 




4.2 PRAVNI VIDIK  
Z dnem 13. 11. 2017 so delničarji družbe Union hoteli d.d., spremenili sistem upravljanja iz 
dvotirnega v enotirnega. Dvotirni sistem sestavljata nadzorni svet in uprava, enotirni pa 
upravni odbor.  Tako sta organa družbe od leta 2017 skupščina delničarjev in upravni odbor. 
Družba Union hoteli d.d. posluje v skladu z Zakonom o gospodarskih družbah, statutom 
družbe in veljavnimi zakoni ter drugimi predpisi. Družba Union hoteli d.d. spoštuje določbe 
zakonodaje, ki se nanašajo na korporativno upravljanje. Kot družba Union hoteli d.d. 
morajo upoštevati kodeks upravljanja javnih delniških družb, ki sta ga oblikovala Ljubljanska 
borza, d.d., Ljubljana, ter Združenje nadzornikov Slovenije in je bil sprejet 27. 10. 2016. 
Družba Union hoteli d.d. v letu 2017 ni uporabljala Kodeksa upravljanja javnih delniških 
družb, temveč ima uveljavljeno lastno poslovno prakso korporativnega upravljanja. (Union 
hoteli d. d., 2017) 
Pravne podlage za delovanje in poslovanje: 
 ZGD (Zakon o gospodarskih družbah), 
 ZGos (Zakon o gostinstvu), 
 ZPPreb-1 (Zakon o prijavi prebivališča), 
 ZOUTPI (Zakon o omejevanju uporabe tobačnih in povezanih izdelkov), 
 ZOPA (Zakon o omejevanju porabe alkohola), 
 Pravilnik o merilih za določitev obratovalnega časa gostinskih obratov in kmetij, na 
katerih se opravlja gostinska dejavnost, 
 Pravilnik o kategorizaciji nastanitvenih obratov, 
 Pravilnik o pogojih, ki jih mora izpolnjevati kadilnica, 
 Pravilnik o prijavi in odjavi gostov ter 








4.3 ORGANIZACIJSKI VIDIK  
Družba Union hoteli d.d., od leta 1997 spada med delniške družbe po pravno-organizacijski 
obliki. Njena glavna dejavnost je dejavnost hotelov in podobnih nastanitvenih obratov 
(H55.100), opravljajo tudi ostale dejavnosti, ki so določene z statutom delniške družbe. 
Dejavnosti so razdeljene na oddelke, odseke, centre in službe. Konec leta 2018 je družba 
razpolagala s 40,7 milijona EUR osnovnega kapitala, največji delničar pa je družba Axor 
holding. (Union hoteli, 2018) 
Upravni odbor sestavlja pet članov, ki so odgovorni za vodenje družbe in izvajanje poslov 
ter opravljajo naloge, kot jih določa statut družbe. Predstavnik delavcev je izvoljen v upravni 
odbor. Delničarji sestavljajo skupščino, na kateri lahko uveljavljajo svoje pravice preko 
pooblaščencev v skladu s statutom družbe. 
Slika 1: Poslovne enote družbe Union hoteli d.d. 
 






Direktor družbe Union hoteli d.d. opravlja svoje dolžnost v skladu z nalogami, ki mu jih 
nalaga statut družbe. Skupščina in odbor skrbita za vodenje, upravljanje in nadzor. V družbi 
Vodje posameznih oddelkov so odgovorni za opravljeno strokovno delo. Službe v Grand 
hotelu Union so podrejene vodji posameznega oddelka. 
4.4 KADROVSKI VIDIK  
V letu 2018 je v družbi Union hoteli d.d. bilo zaposlenih 243 delavcev, kar je 38 zaposlenih 
manj kot v preteklem letu. Razlog za zmanjšanje števila zaposlenih je predvsem prenehanje 
delovnih razmerij. Konec leta 2017 je družba zaposlovala 281 delavcev, kar je 34 delavcev 
več kot leta 2016. Večje zaposlovanje je bilo predvsem zaradi zaposlovanja v servisnih 
službah kot so gospodinjstvo, gostinstvo in prodaja. (Union hoteli, 2018) 
V družbi Union hotel d.d. je zaposlenih 243 oseb, od tega 62,2 % žensk in 37,8 % moških. 
Povprečna starost je 40 let, kar pomeni postaranje za 1,3 leta glede na preteklo leto. 
Povprečna delovna doba v letu 2018 traja osem let. Družba Union hoteli d.d. zaposluje tudi 
21 invalidov in osebe s štiriurnim delovnikom. (Union hoteli, 2018). 
Družba Union hoteli d.d. ima največ zaposlenih, tj. 105 delavcev oz. 37,8 %, V. stopnjo 
izobrazbe, se pravi ima zaključeno gimnazijsko ali srednje poklicno izobraževanje. Šesto 
stopnjo, tj. visokošolski ali univerzitetni program, ima 48 oseb, kar znaša 17,3 %. Magisterij 
oz. VII. stopnjo izobrazbe ima 17 oseb, kar je 6,1%. Z II. stopnjo oziroma dokončano 
osnovno šolo je 51 oseb, kar znaša 18,3 %, ena oseba ima nedokončano osnovno šolo. Tri 
osebe imajo nižje poklicno izobraževanje, 18 % jih ima srednje poklicno izobraževanje. 










4.5 FINANČNA ANALIZA POSLOVANJA V IZBRANEM PODJETJU  
V diplomski nalogi bom predstavil osnovne finančne izkaze izbrane družbe. Ugotavljal sem 
povišanje, zmanjšanje ali nespremenjenost finančnih rezultatov leta 2018 glede na leto 
2017. Primerjal sem tudi uspešnost poslovanja izbrane družbe leta 2018 v primerjavi z 
letom 2017.  
Tabela 2 prikazuje bilanco stanja družbe Union hoteli d.d. na dan 31. 12. 2018 in 31. 12. 
2017. 
Tabela 2: Bilanca stanja 
    AKTIVA 
POSTAVKA (v EUR) 31. 12. 2018 31. 12. 2017 
I. Neopredmetena sredstva in dolgoročne aktivne časovne 
razmejitve 306.523 229.172 
1. Neopredmetena sredstva 303.235 224.935 
II. Opredmetena osnovna sredstva 32.929.919 31.243.929 
III. Naložbene nepremičnine 4.352.844 3.622.382 
IV. Dolgoročne finančne naložbe 4.164.409 3.516.553 
1. Dolgoročne finančne naložbe, razen posojil 1.687.156 1.225.492 
2. Dolgoročna posojila 2.477.253 2.291.061 
V. Dolgoročne poslovne terjatve 0 0 
VI. Odložene terjatve za davek 60.934 68.891 
A. SKUPAJ DOLGOROČNA SREDSTVA 41.814.629 38.680.926 
B. KRATKOROČNA SREDSTVA 7.899.178 6.293.352 
I. Sredstva (skupine za odtujitev) za prodajo 0 0 
II. Zaloge 321.212 344.422 
III. Kratkoročne finančne naložbe 514.338 559.988 
1. Kratkoročne finančne naložbe, razen posojil 530 278 
2. Kratkoročna posojila 513.808 559.710 
IV. Kratkoročne poslovne terjatve 1.249.859 1.608.269 
V. Denarna sredstva 5.813.769 3.780.672 
C. KRATKOROČNE AČR 390.247 193.436 
SREDSTVA 50.104.054 45.167.714 
Zunajbilančna sredstva 7.259.060 6.558.749 
   
PASIVA 
  
POSTAVKA (v EUR) 31. 12. 2018 31. 12. 2017 
A. KAPITAL 40.773.033 36.976.369 
I. Vpoklicani kapital 7.485.695 7.485.695 
1. Osnovni kapital 7.485.695 7.485.695 
2. Nevpoklicani kapital (kot odbitna postavka) 0 0 
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II. Kapitalske rezerve 14.572.118 14.572.118 
III. Rezerve iz dobička 5.088.711 5.088.711 
IV. Revalorizacijske rezerve 0 0 
V. Rezerve, nastale zaradi vrednotenja po pošteni vrednosti 359.178 -8.799 
VI. Preneseni čisti poslovni izid 9.417.449 7.126.524 
VII. Čisti poslovni izid poslovnega leta 3.849.882 2.712.118 
B. REZERVACIJE IN DOLGOROČNE PČR 948.145 1.050.795 
1. Rezervacije 407.956 436.375 
2. Dolgoročne PČR 540.189 614.420 
C. DOLGOROČNE OBVEZNOSTI 4.121.307 1.575.736 
I. Dolgoročne finančne obveznosti 3.913.637 1.505.774 
II. Dolgoročne poslovne obveznosti 124.122 69.963 
III. Odložene obveznosti za davek 83.548 0 
SKUPAJ LASTNI IN DOLGOROČNI VIRI 45.842.485 39.602.900 
PRESEŽEK ali PRIMANJKLJAJ DOLGOROČNIH VIROV 4.027.856 921.974 
Č. KRATKOROČNE OBVEZNOSTI 2.883.173 4.504.403 
I. Obveznosti, vključene v skupino za odtujitev 0 0 
II. Kratkoročne finančne obveznosti 353.832 2.181.157 
III. Kratkoročne poslovne obveznosti 2.529.341 2.323.246 
D. KRATKOROČNE PČR 1.378.397 1.060.411 
OBVEZNOSTI DO VIROV SREDSTEV 50.104.054 45.167.714 
Zunajbilančne obveznosti 7.259.060 6.558.749 
Vir: Letno poročilo skupine Union hoteli d.d. (2018) 
Kot lahko vidimo v tabeli 5, so sredstva na dan 31. 12. 2018 znašala 50.104.054 € in so se v 
primerjavi z dnem 31. 12. 2017 povečala za 4.936.340 € oziroma 10,9 %. V letu 2018 je bil 
narejen prenos iz opredmetenih osnovnih sredstev na naložbene nepremičnine, in sicer 
zaradi spremembe namembnosti zgradbe.  
Naložbene premičnine so se povečale za 1.685.990 € oziroma 20,20 %. Leta 2017 je bila 
vrednost naložbenih nepremičnin zastavljena kot jamstvo za dolgove in je znašala 
2.020.477 €. Na nepremičninah je tako bila vpisana hipoteka v korist NLB, d. d., Banke 
Sparkasse, d. d. in Addiko Bank d.d. V letu 2018 je bila namreč sklenjena pogodba za 
dolgoročni najem nepremičnine. Dolgoročna sredstva so se povečala za 3.133.703 € 
oziroma 8,10 %.  
V sklopu dolgoročnih sredstev je največje sprememba vidna v dolgoročnih finančnih 
naložbah, ki so se povečale za 647.856 € oziroma 18,40 %.  
Družba Union hoteli d.d. je družbi IP Central, d. o. o., leta 2015 odobrila posojilo v višini 
3.280.000 evrov za nakup hotel Central. Za izvedbo investicij v celovito prenovo Central 
hotela je družba Union hoteli d.d. v letu 2018 odobrila IP Central, d.o.o., dolgoročno 
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posojilo v višini 3.300.000 €. Stanje dolgoročnega dela obeh dolgoročnih posojil je na dan 
31. 12. 2018 znašalo 2.477.253 €.  
Naložb v delnice je bilo 1.687.156 €, od tega v odvisno družbo IP Central, d. o. o., 1.050.000 
€ in v odvisno družbo NEPKOM d.o.o. 7.500 €. Finančna sredstva po pošteni vrednosti preko 
vseobsegajočega donosa v višini 629.656 € predstavlja naložba v delnice Pokojninske 
družbe A. Družba UNION HOTELI d.d. je v letu 2018 prejela izplačilo dividend Pokojninske 
družbe A v obliki delnic in s tem povečala naložbo za 14.438 €.  
Kratkoročna sredstva so se v letu 2018 glede na leto 2017 povečala za 1.605.827 € oziroma 
za 25,50 %, najbolj so se spremenile vrednosti kratkoročnih poslovnih terjatev, ki so se 
zmanjšale zaradi zapadlosti plačil terjatev kupcev za 358.410 € oziroma za -22,30 %. 
Kratkoročne finančne naložbe so se zmanjšale za 45.560 €, tj. -8,20 %, in sicer zaradi 
kratkoročnega dela ter dolgoročnega posojila, danega odvisnima družbama IP Central in 
Central hotel.  
Kapital družbe je na dan 31. 12. 2018 znašal 40.773.033 €, kar je za 3.796.664 € oziroma 
10,30 % več kot leta 2017. To je posledica naložb, ker je skupina leta 2018 odkupila 5.976 
lastnih delnic v skupni vrednosti 118.452 €. Dolgoročne obveznosti so se povečale za 
2.545.571 € oziroma 161,50 %.  
Rezervacije in dolgoročne pasivne časovne razmejitve so se zmanjšale za 102.650 € oziroma 
za -9,8 %. Leta 2018 so izračunali vrednost obveznosti družbe do zaposlenih zaradi 
odpravnin in jubilejnih nagrad, za katere so izdelali aktuarski izračun na dan 31. 12. 2018, 
Tabela 3 prikazuje izkaz poslovnega izida leta 2018 v primerjavi z letom 2017. 
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Tabela 3: Izkaz poslovnega izida 
Vir: Letno poročilo skupine Union hoteli d.d. (2018) 
 
POSTAVKA (v EUR) 2018 2017 
KOSMATI DONOS OD POSLOVANJA 22.485.839 21.169.653 
1. ČISTI PRIHODKI OD PRODAJE 22.154.504 20.970.418 
a) Čisti prihodki od prodaje na domačem trgu 22.154.504 20.970.418 
b) Čisti prihodki od prodaje na tujem trgu 0 0 
2. SPREMEMBA VREDNOSTI ZALOG PROIZVODOV IN 
NEDOKONČANE PROIZVODNJE 0 0 
3. USREDSTVENI LASTNI PROIZVODI IN LASTNE STORITVE 0 0 
4. DRUGI POSLOVNI PRIHODKI  331.335 199.235 
POSLOVNI ODHODKI SKUPAJ 17.687.213 17.758.507 
5. Stroški blaga, materiala in storitev 7.343.165 7.468.030 
a) Nabavna vrednost prodanega blaga 2.894.468 2.767.165 
b) Stroški storitev 4.448.698 4.700.866 
6. Stroški dela 6.415.266 6.695.198 
a) Stroški plač 4.442.484 4.660.332 
b) stroški socialnih zavarovanj 851.751 890.505 
c) Drugi stroški dela 1.121.031 1.144.360 
7. Odpisi vrednosti 3.506.453 2.461.017 
a) Amortizacija 2.883.699 2.134.344 
b) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri neopredmetenih 
sredstvih in opredmetenih osnovnih sredstvih 507.975 272.743 
c) Prevrednotovalni poslovni odhodki pri obratnih sredstvih 114.779 53.930 
8. Drugi poslovni odhodki 422.329 1.134.262 
DOBIČEK/IZGUBA IZ POSLOVANJA 4.798.626 3.411.146 
9. FINANČNI PRIHODKI 58.772 49.554 
a) Finančni prihodki iz deležev 14.499 0 
b) Finančni prihodki iz danih posojil 41.192 45.154 
c) Finančni prihodki iz poslovnih terjatev 3.081 4.400 
10. FINANČNI ODHODKI 114.047 83.765 
a) Finančni odhodki iz oslabitve in odpisov finančnih naložb 0 0 
b) Finančni odhodki iz finančnih obveznosti 112.332 80.585 
c) Finančni odhodki iz poslovnih obveznosti 1.715 3.180 
11. DRUGI PRIHODKI 0 0 
12. DRUGI ODHODKI 0 0 
POSLOVNI IZID SKUPAJ 4.743.351 3.376.935 
13. DAVEK IZ DOBIČKA 885.510 641.575 
14. ODLOŽENI DAVKI 7.958 23.243 
15. ČISTI POSLOVNI IZID OBRAČUNSKEGA OBDOBJA 3.849.881 2.712.118 
16. BILANČNI DOBIČEK/IZGUBA 13.267.330 9.838.642 
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Zaloge so se 31. 12. 2018 v primerjavi z letom 2017 zmanjšale za 6,70 %, pri inventuri ob 
koncu letna 2018 ni bilo ugotovljenih večjih odstopanj. Med zaloge se razvrščajo zaloge 
materiala, trgovskega blaga in predujmi za zaloge. Družba zaloge vrednoti po metodi 
povprečnih drsečih cen. Popisni presežki in primanjkljaji so izkazani med stroški. Pri aktivi 
najvišji delež predstavljajo opredmetena osnovna sredstva tako na dan 31. 12. 2018 kot na 
dan 31. 12. 2017. najmanjši delež predstavljajo rezervacije. 
Tabela 8 prikazuje, da je čisti poslovni izid obračunskega obdobja na dan 31. 12. 2018 znašal 
3.849.881 €, kar pomeni, da se je v primerjavi z letom 2017, ko je znašal 2.712.118 €, 
povečal za 1.137.763 € oziroma za 42 %. V letu 2018 je bil presežek odhodkov nad prihodki 
v višini 55.275 €, od tega največji delež predstavljajo odhodki iz finančnih obveznosti, ki so 
znašali 112.332 €, za razliko od leta 2017, ko so znašali 80.585 €, kar je 39,4 % manj kot leta 
2018. V sklopu prihodkov imajo največji delež čisti prihodki od prodaje na domačem trgu, 
ki so znašali 22.154.504 €, povečali so se za 5,6 % oziroma 1.184.086 €. V sklopu odhodkov 
so se stroški dela zmanjšali, ker je bilo v podjetju leta 2018 zaposlenih 11 ljudi manj kot leta 
2017, zmanjšali so se za 4,2 %, kar je 279.932 €. 
Poslovni izid nam prikazuje, da je podjetje Union hoteli d.d. leta 2018 poslovalo bolje kot v 
letu 2017, ker so bili prihodki podjetja večji od njegovih odhodkov.  
Tabela 4 prikazuje izkaz denarnega toka skupine Union hoteli za leti 2018 in 2017.  
Tabela 4: Izkaz denarnih tokov 
(v EUR) 2018 2017 
Denarni tokovi pri poslovanju  
  
Postavke izkaza poslovnega izida   7.961.452 7.011.062 













Plačani davek od dohodka pravnih oseb poslovnih postavk bilance 
stanja  
-641.575 -747.452 
Spremembe čistih obratnih sredstev postavk bilance stanja 601.105 -438.718 
Začetne manj končne poslovne terjatve  357.650 42.354 
Začetne manj končne aktivne časovne razmejitve  -187.404  -5.804  
Začetne manj končne odložene terjatve za davek  0 23.243 
Začetne manj končne zaloge  -28.350 -51.281 
Končni manj začetni poslovni dolgovi  459.210 -154.234  
Končne manj začetne pasivne časovne razmejitve in rezervacije  0 -292.996 
Končne manj začetne odložene obveznosti za davek 0 0 
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Denarni tokovi pri investiranju   
Prejemki pri investiranju 41.402 105.033 
Prejemki od dobljenih obresti in deležev v dobičku drugih  225 333 
Prejemki od odtujitve neopredmetenih sredstev  0 2.100 
Prejemki od odtujitve opredmetenih osnovnih sredstev 41.177 142.621 
Prejemki od odtujitve dolgoročnih finančnih naložb  0 175.548 
Prejemki od odtujitve kratkoročnih finančnih naložb  0 -215.569 
Izdatki pri investiranju -6.593.166 -2.212.025 
Izdatki za pridobitev neopredmetenih sredstev -176.782 -70.965 
Izdatki za pridobitev opredmetenih osnovnih sredstev -6.276.384 -2.042.706 
Izdatki za pridobitev naložbenih nepremičnin  -140.000 -93.030 
Izdatki za pridobitev dolgoročnih finančnih naložb 0 0 
Izdatki za pridobitev kratkoročnih finančnih naložb 0 -5.322 
Prebitek prejemkov pri investiranju ali prebitek izdatkov pri 
investiranju (a+b) 
-6.551.764 -2.106.991 
Prejemki pri financiranju 4.200.000 0 
Prejemki od vplačanega kapitala  0 0 
Prejemki od povečanja dolgoročnih finančnih obveznosti 4.200.000 0 
Prejemki od povečanja kratkoročnih finančnih obveznosti  0 0 
Izdatki pri financiranju -4.320.650 -2.425.793 
Izdatki za dane obresti, ki se nanašajo na financiranje -94.073 -80.511 
Izdatki za vračilo kapitala  0 0 
Izdatki za odplačila dolgoročnih finančnih obveznosti  -2.755.774 0 
Izdatki za odplačila kratkoročnih finančnih obveznosti -931.157 -1.930.082 
Izdatki za izplačila dividend in drugih deležev v dobičku -539.647 -415.200 
Prebitek prejemkov pri financiranju ali prebitek izdatkov pri 
financiranju (a+b) 
-120.650 -2.425.793 
Končno stanje denarnih sredstev 6.044.594 4.154.451 
Denarni izid v obdobju 1.890.143 1.292.108 
Začetno stanje denarnih sredstev 4.154.451 2.862.343 
Vir: Letno poročilo skupine Union hoteli d.d. (2018) 
Ustvarjeni denarni tok so leta 2018 usmerili v investicijsko dejavnost, in sicer v največji 
investicijski cikel v zgodovini družbe. Vodili so celovito prenovo Central hotela in prenovo 
javnih prostorov ter 78 sob v Hotelu Lev. Izvedli so tudi nakup pisarniških prostorov družbe 
Kompas d.d. ter nakup poslovnega prostora Tehnounion. (Union hoteli, 2018) 
Tabela 4 nam prikazuje, da se je leta 2018 glede na leto 2017 v seriji denarnih tokov, najbolj 
spremenila vrednost čistih obratnih sredstev poslovnih postavk bilance stanja, ki so se 
povečali za 1.039.823 € oziroma 237 %, v nasprotju z poslovnimi odhodki medtem ko so se 
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vrednost poslovnih odhodkov brez amortizacije in finančni odhodki iz poslovnih obveznosti 
povečali za 571.162 € oz. 3,7 %.  
Prebitek prejemkov pri investiranju ali prebitek izdatkov pri poslovanju se je povečal za 
4.444.773 € oziroma 67,84 %, zaradi povečanja poslovnih dolgov. Pri denarnih tokovih pri 
investiranju se je najbolj spremenila vrednost prejemkov od odtujitve kratkoročnih 
finančnih naložb, ki so se zmanjšale za 215.569 € oziroma kar za 100 %, zaradi odpisov in 
prodaje naložb ter vračil. Do največje spremembe med izdatki, prišlo na račun vrednosti 
izdatkov za odplačila dolgoročnih finančnih obveznosti, ki so se zmanjšali za 100 % oziroma 
2.755.774 €, najmanj pa vrednost izdatkov za pridobitev dolgoročnih finančnih naložb. 
Glede na prejšnje leto se je stanje denarnih sredstev povečalo za 1.890.143 € oziroma 31.27 
%.  Izkaz je sestavljen po posredni metodi, pri kateri se uporabljajo podatki iz dveh 
zaporednih bilanc stanja, ki se dopolnijo s podatki iz izkaza poslovnega izida.  
4.6 ANALIZA USPEŠNOSTI DELOVANJA PODJETJA 
V nadaljevanju diplomskega dela bom ugotavljal gibanje donosnosti sredstev in 
gospodarnost izbranega družbe Union hoteli d.d.. Potrebne podatke za izračun, prikazane 
v tabeli 5, sem pridobil iz osnovnih računovodskih izkazov družbe za leti 2018 in 2017. 
Tabela 5: Podatki za izračun donosnosti in gospodarnosti 
(v EUR)  2018 (t+1) 2017 (t) 
Prihodki  22.544.611 21.219.207 
Odhodki  17.687.213 17.758.507 
Vloženi kapital  40.773.033 36.976.369 
Dobiček  4.798.626 3.411.146 
Vir: lasten  
Enačba za izračun donosnosti kapitala:  











𝑅𝑂𝐸𝑡+1 =  
𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘 (𝑡 + 1)





𝐼𝑅𝑂𝐸𝑡+1/𝑅𝑂𝐸𝑡 =  





= 1,33 ×  100 = 133 − 100 =  33% 
22 
Rezultat nam pove, da se je donosnost na kapital v letu 2018 oziroma letu t+1 povečala za 
33 % glede na leto 2017 oziroma leto t. Prav tako nam donosnost kapitala kaže, koliko 
denarnih enot je »ustvarila« ena denarna enota kapitala. 
V našem primeru je 1 € kapitala v letu 2017 ustvaril 0,09 €, v letu 2018 pa 0,12 € dodatnih 
sredstev. Družba Union hoteli d.d. je v letu 2017 z vidika donosnosti poslovala manj 
uspešno, vendar je kljub manjši donosnosti, ki je posledica višjih stroškov dela zaradi 
povečanega zaposlovanja, višjih stroškov materiala in storitev ter odpisov vrednosti zaradi 
slabih naložb in stečajev, še vedno posluje z dobičkom.  
Enačba za izračun gospodarnosti:  











𝐸𝑡+1 =  
𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 (𝑡 + 1)





𝐼𝐸𝑡+1/𝐸𝑡 =  





= 1,06 ×  100 = 106,7 − 100 =  6,7% 
Rezultat nam pove, da se je gospodarnost poslovanja v letu 2018 oziroma letu t+1 povečala 
za 6,7 % glede na leto 2017 oziroma leto t. Prihodki so bili v letu 2018 oziroma letu t+1 za 
16,31 % višji od odhodkov. V letu 2017 oziroma letu t so bili prihodki za 21,55 % višji od 
odhodkov. Ker so se prihodki dvignili zaradi novih zaposlenih v prodaji, gospodinjstvu in 
gostinstvu, se je posledično povišala tudi gospodarnost. Kljub manjši gospodarnosti leta 
2017 je poslovala družba Union hoteli d.d. obe leti gospodarno, saj je koeficient večji od 1. 
Podjetje je poslovalo uspešno, saj so celotni prihodki večji od celotnih odhodkov, zato 






5 PRIMERJALNO VREDNOTENJE (BENCHMARKING) 
Turizem velja za eno izmed hitro rastočih gospodarskih panog, na splošno Evropa ohranja 
sloves ene najbolj obiskanih turističnih destinacij. Ta trend se odraža v več zabeleženih 
nočitvah tujih turistov pri nas. Cenejše letalske vozovnice in hitro rastoči segment 
novodobnega turizma spreminjajo načine ter prilaganje hotelskih verig. V turizmu je čedalje 
več povpraševanja, zato narašča tudi konkurenca med hoteli. Hotelirji so spoznali, da je 
treba stalno izboljševati storitve za prednost med konkurenco. Uprave hotelov se tako 
stalno učijo in uvajajo inovacije, s katerimi se odzivajo na konkurenčni trg. Zelo popularna 
praksa za merjenje zadovoljstva gostov so komentarji in ocene, ki jih gostje namenijo 
hotelom. Znotraj hotela je najbolj učinkovita primerjalno vrednotenje (ang. Benchmarking), 
ki pripomore k lažji primerjavi in analizi poslovanja s konkurenco. 
Primerjalno vrednotenje konkurentov ima v svetovnem hotelirstvu že zelo dolgo tradicijo. 
Prvi statistični zapisi segajo že v prvo polovico prejšnjega stoletja, s katerimi so se hoteli 
nenehno prilagajali konkurenci na trgu. Hoteli si od vedno prizadevajo za dobro poslovanje 
za uresničitev želenih ciljev. Pri tem je v pomoč primerjalno vrednotenje, ki je učni proces, 
v katerem uprave hotelov dosegajo boljše poslovne rezultate in postavljajo letvico na 
konkurenčnem trgu. Benchmarking nam omogoča, da stalno spremljamo svoje dosežke in 
jih primerjamo z najboljšo prakso za doseganje odličnosti ter vodilnega položaja med 
konkurenco. Predmet ocene so lahko zadovoljstvo gostov ali zaposlenih, finančni izkazi, 
poslovna strategija, storitve z namenom odpraviti pomanjkljivosti in ohraniti prednosti. 
(Janković, 2018) 
Za hotele je značilno, da poslujejo sezonsko, kar vpliva tudi na računovodske izkaze in 
kazalnike. Uporaba letnih poročil v hotelirstvu je dobra za uvid v poslovanje hotela v 
določenem obdobju in za primerjavo med konkurenčnim okoljem. Pri primerjalni analizi 
sem uporabil podatke s poslovanjem v preteklih letih ter primerjavo s konkurenco. 
Primerjava poslovanja podobnih hotelskih družb vključuje štiri konkurenčna podjetja: 
Union hoteli d.d., Hoteli Bernardin d.d., Thermana d.d. in Istrabenz Turizem d.d. 
Predstavnika podjetij, ki poslujejo sezonsko na slovenski obali, sta družbi Hoteli Bernardin 
d.d. in Istrabenz Turizem d.d., izbrani družbi, ki poslujeta vse leto, pa sta Thermana d.d. in 
Union hoteli d.d. 
Analiza je izdelana za obdobje 2008–2018, in sicer na podlagi podatkov iz bilanc stanja ter 
izkazov poslovnega izida družb. Analiza je bila narejena po pregledu letnih poročil izbranih 
hotelskih družb in podatkov iz računovodskih izkazov, pridobljenih v podatkovni bazi AJPES, 
ki se po velikosti in obsegu poslovanja lahko primerjajo z družbo Union hoteli d.d. Želel sem 
ugotoviti, kje skupina Union hoteli d.d. odstopa od konkurence.  
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Vsako podjetje, ki želi biti uspešno se mora zavedati pomena spremljanja poslovanja 
konkurence in iskati prednostne rešitve ter jih znati implementirati v svoj poslovni proces. 
V svojem diplomskem delu sem uporabil primerjalno vrednotenje (ang. Benchmarking), 
torej primerjavo s podjetji enake dejavnosti H 55.100 (dejavnost hotelov in podobnih 
nastanitvenih obratov). Vsem družbam je skupna osnovna dejavnost, tj. hotelska, ponašajo 
pa se tudi z gostinskimi, konferenčnimi in wellness obrati. Namen benchmarkinga je 
odkrivanje najboljše prakse in inovacije prenesti v lastno podjetje ter postati boljši od 
konkurence. Iz ugotovljenih razlik lahko iščemo prednosti in slabost ter jih implementiramo 
v poslovanje za prihodnost. 
5.1  PREDSTAVITEV KONKURENČNIH DRUŽB 
Družba Hoteli Bernardin d.d., ustanovljena leta 1990, je ena največjih slovenskih hotelskih 
skupin, ki v treh resortih (Bernardin, Salinera, San Simon) ter kamp Lucija na 
najekluzivnejših lokacijah slovenske obale upravlja več kot 1.150 hotelskih sob. S tem so 
prevzeli veliko družbeno odgovornost in vlogo prvega nosilca turistične dejavnosti 
slovenskega primorja. Poleg hotelske ponudbe resorti ponujajo restavracije, wellnesse in 
športne komplekse. Hotelski družbi sta si zelo podobni po velikosti in obsegu, saj se lahko 
poleg hotelskih sob pohvalita tudi z največjimi konferenčnimi centri pri nas. Glavna razlika 
med njima je to, da je družba Hoteli Bernardin d.d. zaradi lokacije na slovenskem primorju 
bolj sezonsko naravnana v primerjavi z družbo Union hoteli d.d., katere sezona zaradi 
centralne pozicije v osrednji Sloveniji traja vse leto. Med izbranimi družbami je to največje 
podjetje z največ sredstvi, kapitala in zaposlenimi.  
Istrabenz Turizem d.d. je ravno tako turistična družba s slovenske obale s sedežem v 
Portorožu. Pod blagovno znamko LifeClass Portorož združuje šest hotelov s 1985 ležišči in 
777 sobami. V svoji ponudbi vključujejo hotelske, wellness, kongresne in gostinske storitve. 
V okviru hotelov delujeta dva kongresna centra. Gre za resorte v mediteranskem stilu, ki jih 
odlikujeta zdrava prehrana z lokalnimi sestavinami ter odlična termalna in wellness 
ponudba. Ciljna potrošniška skupina so starejši in družine iz Italije, Nemčije, Avstrije, Rusije 
in skandinavskih držav. Osnovni kapital družbe je 22.744.441,66 € in je za 66 % večji od 
osnovnega kapitala družbe Union hoteli d.d.  
Thermana d.d. je družba, katere glavni skrbi sta zdravje in dobro počutje gostov, ki se je 
uveljavila tako kot doma kot v tujini. So vodilni v Sloveniji na področju medicinske 
rehabilitacije. Prav tako imajo v svoji ponudbi odlično kulinarično ponudbo in konferenčni 
center, ki je prepoznaven po svoji kakovosti ter strokovnosti zaposlenih. Družba Thermana 
d.d. združuje pod svojim okriljem (Zdravilišče Laško, Wellness Park in Dom starejših Laško) 
hotele, apartmaje, wellness – spa, kongresne centre in gostinsko ponudbo. Razpolagajo s 
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464 sobami in kongresnim centrom z 10 dvoranami. Osredotočajo se na starejše goste in 
družine, vse več je pa tudi vrhunskih športnikov in poslovnih gostov. Družba Thermana d.d. 
zaposluje 488 delavcev, večinski delež ima družba DUTB d.d. 
Tabela 6: Primerjalno vrednotenje konkurentov 2018 
Vir: AJPES (2018) 
V tabeli 6 so prikazane izbrane hotelske družbe, katerih podatke smo uporabili za 
primerjalno vrednotenje. Analizirali smo rezultate najpomembnejših podatkov in finančnih 
kazalnikov poslovanja za obdobje 2014–2018, in sicer rast čistih prihodkov od prodaje, 
sredstva, poslovne odhodke, primerjavo dobičkonosnosti EBIT-marže, primerjavo 
donosnosti sredstev (ROA) in število zaposlenih. Primerjalno vrednotenje omogoča 















Sredstva 50.104.054 76.723.662 71.223.205 44.566.568 1.554.709.604 
Dolgoročna sredstva 41.814.629 70.601.704 60.349.521 39.680.064 1.372.130.266 
Kratkoročna sredstva 7.899.178 5.656.032 10.189.212 4.769.927 175.426.633 
Kapital 40.773.033 52.302.114 35.606.609 21.096.959 793.389.828 
Dolgoročne 
obveznosti 
4.121.307 898.948 27.087.541 10.720.098 421.538.165 
Kratkoročne 
obveznosti 
2.883.173 20.906.374 7.313.116 4.693.943 262.415.309 
Čisti prihodki od 
prodaje 
22.154.504 30.104.565 30.632.600 22.036.210 592.265.213 
Prihodki 22.544.611 32.187.938 31.047.548 22.958.415 611.697.622 
Dobiček ali izguba iz 
poslovanja (EBIT) 
4.798.626 2.192.108 2.254.002 2.268.368 32.817.947 
Denarni tok iz 
poslovanja (EBITDA) 
8.305.079 5.963.741 6.941.660 5.012.571 117.643.044 
Čisti dobiček ali čista 
izguba 
3.849.881 1.587.447 1.996.504 1.590.590 17.448.412 
Celotna gospodarnost 
(prihodki / odhodki) 
1,27 1,05 1,06 1,08 1,04 
Dodana vrednost ali 
izguba na substanci na 
zaposlenega 
61.460 30.812 39.719 34.003 38.724 
Kratkoročni koeficient 
likvidnosti 
2,740 0,271 1,395 1,042 0,684 
Število zaposlenih 240 527 422 445 7.909 
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S spodnjo formulo sem dobil stopnjo rasti čistih prihodkov izbranih podjetij za obdobje 
2014–2018, s katerimi sem pridobil lažjo predstavo o čistih prihodkih od prodaje, ki so se 
med konkurenco čez leta spreminjali.  
č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 𝑜𝑑 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑎𝑗𝑒 𝑙𝑒𝑡𝑜𝑥
č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 𝑜𝑑 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑎𝑗𝑒 𝑙𝑒𝑡𝑜𝑥−1
𝑥 100 
Tabela 7 nam prikazuje pridobljene rezultate iz letnih poročil izkaza poslovnega izida 
analiziranih družb. Vidimo lahko čisto rast prihodkov od prodaje za posamezno leto in 
povprečno letno rast (PLR) v obdobju 2014–2018.  
Tabela 7: Čisti prihodki prodaje analiziranih družb (2014–2018) 
 Vir: AJPES, lastni izračuni 
Analizirana podjetja so imela v obdobju 2014–2018 večinoma pozitivno rast čistih 
prihodkov od prodaje, z izjemo skupine Hoteli Bernardin d.d. -1,2 %, katera je leta 2015 
ustvarila največji padec čistih prihodkov od prodaje. Poslovno leto 2015 je bilo za družbo 
Hoteli Bernardin d.d. zelo zahtevno zaradi zahtevnih makroekonomskih razmer na trgu. 
Glavni problemi so bili cenovna občutljivost, dotrajanost in zastarelost namestitev, ki so 
bile potrebne prenove, ter visoke zahteve gostov. Kljub visoki zadolženosti so bili v 
primerjavi z letom 2014 stabilnejši zaradi finančnega prestrukturiranja. Družba Istrabenz 
Turizem d.d., ki je imela leta 2014 negativno rast prihodka, a ga je v letu 2015 povečala za 
16,2 %. 
Z najvišjo povprečno letno rastjo čistih prihodkov od prodaje se lahko pohvali družba Union 
hoteli d.d., in sicer z 8,65 %. Največji preskok se je zgodil iz leta 2014, ko je bila rast čistih 
prihodkov od prodaje -11,21 %, v leto 2015, ko je bila rast 16,61-%. Glavni »krivec« za 
uspešno poslovanje družbe Union hoteli d.d. je bila nova uprava, ki je s sprejetimi ukrepi 
obrnila trend poslovanja. Največjo rast so imeli leta 2017, tj. kar 19,64 %, v svojem letnem 
poročilu so zapisali, da so glavni razlog višji penzionski prihodki, kar je povečalo število 
nočitev in podražilo povprečno ceno nočitve. Za uspešno poslovno leto 2017 družbe Union 
hoteli d.d. je bilo zasluženo tudi zaposlovanje v gostinskem, gospodinjskem in prodajnem 
sektorju. V tem letu so zaposlovali 251 oseb, kar je največ v zgodovini podjetja. Veliko 
pozornosti so namenili planiranju in vključevanju zaposlenih v procese sprememb. 
Čisti prihodki od prodaje 2014 2015 2016 2017 2018 PLR 2014–2018 
Union hoteli d.d. -11,21 % 16,61 % 12,56 % 19,64 % 5,65 % 8,65 % 
Hoteli Bernardin d.d. -4,88 % -17,49 % 8,38 % 2,64 % 5,32 % -1,2 % 
Istrabenz Turizem d.d. -7,78 % 8,38 % 7,66 % 14,39 % 3,29 % 5,18 % 
Thermana d.d. -6,71 % 6,04 % 4,07 % 2,93 % 8,47 % 2,96 % 
Dejavnost H55.100 -2,74 % 3,08 % 8,49 % 9,62 % 5,41 % 4,8 % 
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Skozi celotno obdobje 2014–2018 so imeli Hoteli Bernardin d.d. negativno stopnjo rasti 
čistih prihodkov. V letnem poročilu smo lahko razbrali, da sta bili glavni težavi, s katerima 
se je v letu 2018 soočala družba, zastarelost in dotrajanost Grand hotela Bernardin, ki je bil 
potreben prenove. Na slovenski obali se soočajo z nižjimi konkurenčnimi cenami 
namestitev, zato so hotel zaprli za štiri mesece in prenovili sobe, kar je imelo negativen 
učinek na število nočitev. Zaradi zaprtja Grand hotela Bernardin je zelo trpel kongresni 
segment; ker je bil hotel do sredine aprila zaprt, se je poznal upad za 26 %. Kljub zaprtju in 
prenovi hotela so dosegli za 5 % oz. za 1,5 mio. € boljše prodajne rezultate kot v letu 2017. 
Iz podatkov je razvidno, da ima H 55.100 – dejavnost hotelov in podobnih nastanitvenih 
obratov – vsako leto višjo povprečno rast prihodkov, v obdobju 2014–2018 je imela 4,8-%. 
Na stopnjo čistih prihodkov od prodaje večinoma vplivajo notranji dejavniki. 
Slika 1: Rast čistih prihodkov od prodaje analiziranih družb 
 
Vir: Bisnode (2018) 
S slike 1 je razvidno, da je imela v letu 2016 najmanjšo rast družba Istrabenz Turizem d.d. 
Slab rezultat glede na letno poročilo pripisujejo drugemu delu investicijskega ciklusa – 
prenovili so Hotel Slovenija in bazenski kompleks, ki je bil pomemben za uresničitev 
strateških ciljev organizacije. To se je poznalo tudi v letu 2018, saj so hitro izboljšali čiste 
prihodke od prodaje in zastavljene cilje. Leta 2018 so realizirali 31.044.464 € kar je več kot 
4.965.664 € več kot leta 2016. Za te rezultate so zaslužni prenovljeni hoteli, ki omogočajo 
dvig prodajnih cen sob, in večje kapacitete zasedenosti.  
Največji padec stopnje rasti čistih prihodkov od prodaje je doživela družba Hoteli 
Bernardin d.d. leta 2015, in sicer zaradi zapletenih makroekonomskih razmer na trgu, ki so 
bile posledica gospodarske krize. Velik problem so bile cenovna občutljivost, visoke zahteve 
gostov in potreba po renoviranju hotelskih kapacitet. Kot je razvidno v letnem poročilu, je 
uspešna prodaja Resorta Metropol ugodno vplivala na boljše finančno stanje družbe. Skozi 
analizirano obdobje sta družbi Union hoteli d.d. in Istrabenz Turizem d.d. poslovali bolje 
glede na celotno konkurenco hotelske dejavnosti H55.100. Nižjo povprečno rast čistih 
prihodkov od H55.100 sta imeli podjetji Hoteli Bernardin d.d. in Thermana d.d. Družba 
Hoteli Bernardin d.d. je imela povprečno letno rast v analiziranem obdobju 2014–2018 
negativno.  
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Analizirali smo tudi poslovne odhodke preučevanih družb za leto 2018. Odhodki 
zmanjšujejo gospodarske koristi v določenem obdobju in prek poslovnega izida vplivajo na 
velikost kapitala. Odhodki zmanjšujejo sredstva, kot so na primer zaloga blaga zaradi 
prodaje ali pa povečanje dolgov, kot je na primer zaračunanje obresti. Delimo jih na 
poslovne, finančne in druge. (SRS, 2002) 
Tabela 8: Poslovni odhodki analiziranih podjetij za leto 2018 
Struktura poslovnih 









Stroški blaga, materiala in 
storitev 
41,5 % 48,4 % 47,9 % 35,7 % 
Stroški dela 36,3 % 35,1 % 34,4 % 49,4 % 
Odpisi vrednosti 19,8 % 12,9 % 16,4 % 13,4 % 
Drugi poslovni odhodki 2,4 %  3,6 %  1,4 % 1,4 % 
Vir: AJPES, lastni izračuni 
Tabela 8 prikazuje, da največji delež poslovnih odhodkov preučevanih družb v letu 2018 
predstavljajo stroški blaga, materiala in storitev, z izjemo podjetja Thermana d.d., ki ima 
najvišje stroške dela. Opazimo lahko, da ima družba Hoteli Bernardin d.d. najmanjši delež 
odpisov vrednosti, kar nam pove, da ima v primerjavi z ostalimi družba manjšo nabavno 
vrednost dolgoročnih sredstev in posledično manj amortizacije. Drugi poslovni odhodki 
nam pokažejo, da imata družbi Istrabenz Turizem d.d. in Thermana d.d. isto vrednost -1,4 
%. 
Grafikon 1 prikazuje deleže poslovnih odhodkov med proučevanimi podjetji v dejavnosti. 
Največji delež ima družba Hoteli Bernardin d.d. 31 %, sledijo Istrabenz Turizem d.d. s 30 %, 
na tretjem mestu je družba Thermana d.d. 19 % in na četrtem Union hoteli d.d. z 18 %. 
Grafikon 1: Delež odhodkov proučevanih podjetij v dejavnosti 
 











5.2 PRIMERJAVA DOBIČKONOSNOSTI (EBIT) 
Dobiček iz poslovanja – EBIT je eden ključnih kazalnikov poslovne uspešnosti podjetja, saj 
nam pokaže poslovanje podjetja v določenem obdobju. Dobičkonosnost iz poslovanja je 
razlika med poslovnimi prihodki in poslovnimi odhodki brez odštetih obresti in DDPO – 
davek na dobiček. EBIT se osredotoča predvsem na sposobnost podjetja in ustvarjanje 
dobička brez njegovih davčnih obveznosti. To je predvsem pomembno, ko želi vlagatelj 
preučiti podjetje, saj EBIT razkrije poslovanje podjetja na operativni ravni, ne glede na to, 
kako je podjetje financirano.  
Grafikon 2: Delež EBIT proučevanih družb v dejavnosti 
 
Vir: AJPES (2018) 
Grafikon 2 prikazuje deleže EBIT proučevanih družb v dejavnosti. Največji delež, kar 42 % 
dobička ali izgube iz poslovanja EBIT0 ima družba Union hoteli d.d., druga je Thermana d.d., 
sledita družbi Istrabenz Turizem d.d. in Hoteli Bernardin d.d. Glede na podatke lahko 
sklepamo, da je za investitorje najbolj zanimiva družba Union hoteli d.d. in najmanj skupina 
Hoteli Bernardin d.d. 
EBIT je najbolj uporaben, kadar ga kombiniramo z drugimi finančnimi podatki, na primer s 
čistimi prihodki od prodaje, takrat dobimo EBIT-maržo. Ta kazalnik nam omogoča 
primerjavo s konkurenco znotraj iste dejavnosti in nam pokaže, kako je preučevano 
podjetje uspešno in učinkovito v primerjavi z drugimi analiziranimi hotelskimi družbami, ter 
v odstotkih prikaže razmerje med dobičkom in poslovnimi prihodki. EBIT-maržo sem 
izračunal po naslednji formuli: 
𝐸𝐵𝐼𝑇 − 𝑚𝑎𝑟ž𝑎 = (
𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘 𝑖𝑧 𝑝𝑜𝑠𝑙𝑜𝑣𝑎𝑛𝑗𝑎 𝐸𝐵𝐼𝑇
č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑝𝑟𝑖ℎ𝑜𝑑𝑘𝑖 𝑜𝑑 𝑝𝑟𝑜𝑑𝑎𝑗𝑒
) × 100 
Tabela 9 prikazuje gibanje EBIT-marže pri analiziranih podjetjih iz hotelske dejavnosti 










Tabela 9: EBIT-marža preučevanih družb, 2014–2018 
Vir: AJPES, lastni izračun 
V preučevanem obdobju je imela daleč najvišjo povprečno EBIT-maržo družba Union hoteli 
d.d., kar 14,4 %, najnižjo pa je imelo podjetje Istrabenz Turizem d.d. s 3,6 %. Vse analizirane 
družbe so imele pozitivno povprečno EBIT-maržo. Čisti dobiček iz poslovanja je družbi 
Union hoteli d.d. leta 2013 začel eksponentno naraščati in leta 2018 dosegel svoj vrh, glavni 
razlog za rast so dolgotrajno okrevanje po finančni krizi in pravilni ukrepi nove uprave. V 
turizmu se je beležila rast in posledično se je zaradi prihoda turistov poznala tudi rast čistih 
prihodkov od prodaje.  
EBIT-marža v dejavnosti H55.100 je bila v letu 2014 negativna, -7,3 %, vendar je bila že leta 
2015 pozitivna in se kasneje vsako leto povečevala. Vse analizirane družbe so poslovale 
bolje od celotne dejavnosti H55.100 v Sloveniji. Negativno EBIT-maržo sta v letu 2014 
realizirali družbi Hoteli Bernardin d.d., -5,2 %, in Istrabenz Turizem d.d., -2,4 %, kar je bila 
posledica negotovih gospodarskih sprememb, ki so bile posledice finančne krize in so 
vplivale na celotno panogo. Družbi sta utrpeli velike izpade zaradi odpovedi nočitev s strani 
gostov in velike cenovne konkurence iz panoge na slovenski obali. V letu 2014 sta se družbi 
finančno prestrukturirali in okrevanje se je hitro pokazalo že v naslednjem letu, ko je bila 
EBIT-marža pozitivna. Vse preučevane hotelske družbe so v preučevanem obdobju imele 
višjo povprečno EBIT-maržo kot celotna dejavnost H55.100, ki je imela 2,4-%.  
5.3 PRIMERJAVA DONOSNOSTI SREDSTEV (ROA) 
Finančni kazalnik donosnosti sredstev ROA (ang. Return on Assests) nam prikazuje razmerje 
med čistim dobičkom in celotnimi sredstvi ter je predstavljen kot delež v preučevani družbi. 
Kazalnik se uporablja kot indikator in nam pokaže, kako je hotelsko podjetje uspešno pri 
svojem poslovanju in ustvarjanju dobička. Kazalnik ROA pomaga upravi hotela in 
vlagateljem hotela pokazati dejansko sliko dobičkonosnosti. Donosnost sredstev je zelo 
uporaben kazalnik pri primerjanju družbe z drugimi družbami (analiza peer), če je vrednost 
višja, to pomeni, da podjetje bolj učinkovito porablja sredstva od svojih konkurentov. 
Analiza ROA-kazalnika je smiselna le med podjetji iz iste panoge, in sicer zaradi različnih 
struktur financiranja. V hotelski dejavnosti se za analizo poslovne uspešnosti uporablja 
EBIT-marža 2014 2015 2016 2017 2018 Povprečje 2014–2018 
Union hoteli d.d. 6,8 % 11,0 % 16,4 % 16,2 % 21,7 % 14,4 % 
Hoteli Bernardin d.d. -5,2 % 2,5 % 6,6 % 6,9 % 7,3 % 3,7 % 
Istrabenz Turizem d.d. -2,36 % 1,2 % 4,0 % 7,0 % 8,1 % 3,6 % 
Thermana d.d. 4,7 % 5,8 % 7,3 % 8,1 % 10,3 % 7,2 % 
Dejavnost H55.10 -7,3 % 1,6 % 6,9 % 5,4 % 5,5 % 2,4 % 
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dobičkonosnost stalnih sredstev, in sicer zaradi velike vrednosti stalnih sredstev. V 
primerjavi s kazalnikom donosa na kapital ROE, ki smo ga izračunali za družbo Union 
hoteli d.d., ki meri dobiček, ustvarjen iz kapitala, ki so go proizvedli lastnik, nam donosnost 
sredstev (ROA) pove, kakšen dobiček je narejen iz ustvarjenih sredstev, ki so bila kupljena 
s sredstvi iz vplačanega kapitala.  
Na podlagi podatkov z grafikona 3 je razvidno, da je med proučevanimi hotelskimi družbami 
največji delež sredstev v letu 2018 pripadal družbi Hoteli Bernardin d.d. z 32 %, sledi ji 
Istrabenz Turizem d.d., tretji so Union hoteli d.d. z 21 % in na zadnjem mestu Thermana 
d.d. z 18 %. 
Grafikon 3: Delež sredstev podjetij v dejavnosti za leto 2018 
 
Vir: AJPES (2018) 
Podatke v tabeli 10 sem pridobil na podlagi naslednje formule, ki omogoča primerjavo 
analiziranih družb za preučevano obdobje, rezultat je izražen v odstotkih. Čim večja je 
vrednost kazalnika, bolj je uspešno in učinkovito poslovanje preučevane hotelske družbe. 
Kadar je kazalnik negativen, je podjetje utrpelo izgubo.  
Č𝑖𝑠𝑡𝑖 𝑑𝑜𝑏𝑖č𝑒𝑘 201𝑥
{(𝑆𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑣𝑎 201𝑥 + 𝑆𝑟𝑒𝑑𝑠𝑡𝑣𝑎 201𝑦)} ÷ 2
= 𝑅𝑂𝐴 
Tabela 10: Izračun ROA za analizirane družbe za leto 2018 
Hotelsko podjetje 2018 
Hoteli Union d.d. 8,08 % 
Hoteli Bernardin d.d. 1,96 % 
Istrabenz Turizem d.d. 2,78 % 
Thermana d.d. 3,55 % 










Finančni kazalnik ROA je pokazal, da večje število sredstev ne vpliva na višjo vrednost 
dobičkonosnosti na vložena sredstva. V letu 2018 je prvo mesto med proučevanimi 
družbami po dobičkonosnosti v hotelski panogi zavzela družba Union hoteli d.d. z 8,08 %, 
ki se med analizirano konkurenco uvršča med manjša podjetja, in tako postala zmagovalec 
v tej kategoriji. Družba Hoteli Bernardin d.d., ki pa je v analizi največji hotelski ponudnik z 
največ sredstvi, je med analiziranimi družbami dosegla najnižjo vrednost kazalnika ROA z 
1,96 %, kar jo uvršča na zadnje mesto med konkurenco.  
Kljub majhnosti družba Union hoteli d.d. posluje uspešno in učinkovito. V letu 2018 je 
družba zaradi investicij, ki so jih namenili v renoviranje in širjenju kapacitet, povečala svoja 
celotna sredstva za 4,9 mio. € na 50.104.054 €. Ustvarili so čisti dobiček v višini 3.849 tisoč 
€. V letu 2018 so prenovili tudi poslovne procese in centralizirali nekatera poslovna 
področja. Za pravilno odločitev se je izkazalo tudi to, da se osredotočajo na svojo osnovno 
dejavnost in jo dopolnjujejo s komplementarnimi dejavnostmi, ki jih opravljajo poslovni 
partnerji. 
Grafikon 4 nam prikazuje število zaposlenih v proučevanih družbah za leto 2018.  
Grafikon 4: Število zaposlenih v proučevanih družbah za leto 2018 
 
Vir: AJPES (2018) 
Število zaposlenih, ki je prikazano na grafikonu 4, pove, da je največ ljudi zaposlenih, tj. 527,  
v družbi Hoteli Bernardin d.d., kar znaša 54,46 % več kot v družbi Union hoteli d.d., ki ima 
najmanj zaposlenih, tj. 240. Kot lahko preberemo v letnem poročilu družbe Hoteli 
Bernardin d.d., je bilo leto 2018 z vidika zaposlovanja in organizacije zelo pestro. Veliko 
pozornost so namenili kadrovskim spremembam in vključevanju zaposlenih v procese 
sprememb poslovanja, saj je bilo to največje število zaposlenih v zgodovini podjetja. 
Veliko je tudi delavcev preko študentskih servisov in zunanjih delavcev, ki so zaposleni 
samo v poletnih mesecih ter ob večjih dogodkih. Na drugem mestu je Thermana d.d. s 445 
zaposlenimi, sledi ji družba Istrabenz Turizem s 422 zaposlenimi. Raziskava nam pove, da 















UNION HOTELI d.d. Hoteli Bernardin d.d.
Istrabenz turizem d.d Thermana d.d
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Konkurenčno okolje sili hotelske družbe k iskanju novih poslovnih rešitev, s katerimi bi 
povečali uspešnost in učinkovitost poslovanja. Zato je v tej panogi rivalstvo zelo močno, saj 
obstaja veliko hotelov različnih vrst, kategorij in cenovnih razredov. Zato se organizacije 
raje učijo tuje prakse kot prakse lokalnih konkurentov. Pomembno je poudariti, da do teh 
razlik pride zaradi različnih hotelov v vzorcu. Za nekatere je značilno sezonsko poslovanje, 
za nekatere pa celoletno. Dejstvo je, da imajo nekateri hoteli boljše predispozicije, vendar 
ne izkoriščajo svojih potencialov za boljše poslovne izide.  
Družba Union hotel d.d. je lahko v tej primerjalni analizi primer dobre prakse. V nekaterih 
pogledih bistveno odstopa od povprečja preučevane konkurence, prav tako so kazalniki 
poslovanja višji kakor v hotelski dejavnosti H 55.100, vendar ima še veliko možnosti za 









6 ZGODOVINSKI OKVIR POSLOVANJA 
Turizem je izredno pomemben za slovensko gospodarsko. Poleg družbenega pomena ima 
močan vpliv na prepoznavnost države v svetu. Povpraševanje in ponudba sta posledično 
vplivala na rast konkurentov na slovenskem trgu. V tem delu bom analiziral zgodovinski 
okvir poslovanja družbe Union hoteli d.d. za ugotavljanje dejanske »uspešnosti« 
spopadanja s finančno in gospodarsko krizo, ki je nastopila leta 2009. Slovenski turizem je 
zaradi gospodarske krize in spremenjenih trendov beležil padec števila tujih gostov, a hkrati 
rast prihoda domačih gostov. Za preučevanje zgodovinskega okvira poslovanja sem se 
odločil, ker me zanima, kako so se pokazale posledice finančne krize v turizmu. Kako so se 
podjetja s tem soočila, se je to poznalo na višji brezposelnosti, krčenju dohodkov ali 
spremenjenih potrošniških navadah? 
V tabeli 11 so predstavljeni pomembni kazalniki poslovanja. Kazalnike sem izbral tako, da 
odražajo pomembne vidike poslovanja za hotelirstvo.  
Tabela 11: Zgodovinski okvir poslovanja Union hoteli d.d. 
 Vir: AJPES (2018) 
Družbo hoteli Union d.d. je poslovno leto 2008 zaključila z ugodnimi poslovnimi rezultati. V 
letu 2008 so ustvarili 16,3 milijona € prihodkov. Bilančni dobiček so povečali za 18,46 % na 
končnih 8.093.154 €. Prihodki so bili ustvarjeni s prodajo hrane in pijače, salonov, dvoran, 
najemnin lokalov ter rezervacijo sob. Sredstva so se v letu 2008 glede na prejšnje leto 
zmanjšala za 8,25 %. Konec leta 2008 je gospodarstvo pretresla finančna kriza, ki je močno 
vplivala na hotelsko dejavnost in zmanjšala cene ter zasedenost, kljub temu so poslovno 
leto zaključili uspešno in nad postavljenim načrtom. (Union Hoteli, 2008, str. 11) 
Leto Sredstva Kapital Prihodki Čisti dobiček 





2007 36.596.467 31.265.691 15.297.628 2.720.831 6.599.413 187 
2008 33.807.562 33.170.242 16.304.971 2.749.449 8.093.154 192 
2009 41.772.796 33.876.232 12.358.220 1.593.754 8.807.912 182 
2010  39.307.966 34.043.831 12.430.582 1.148.615 9.077.531 171 
2011  38.296.504 32.625.831 12.741.695 1.143.231 8.014.304 172 
2012  49.727.388 35.035.093 15.552.059 1.171.658 8.007.672 220 
2013  46.798.433 33.204.628 16.004.717 10.071 6.008.610 221 
2014  44.729.397 32.206.611 14.352.849 594.803 5.078.623 205 
2015  43.556.358 32.950.667 15.889.038 1.338.705 5.825.352 214 
2016  44.459.810 34.665.601 17.711.539 2.326.204 7.541.640 223 
2017  45.167.714 36.976.369 21.219.207 2.712.118 9.838.642 251 
2018  50.104.054 40.773.033 22.544.611 3.849.881 13.267.330 240 
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S slike 2 je razvidno, da je bilo poslovanje družbe Union hoteli d.d. v letu 2009 boljše kot v 
letu 2008. Čeprav so se že čutile prve posledice svetovne gospodarske in finančne krize. 
Slika 2: Sredstva, kapital in prihodki med letoma 2008 in 2018
 
Vir: AJPES (2018) 
Svetovna recesija se je odražala tudi v turizmu, v letu 2009 so bili najbolj izpostavljeni udaru 
hoteli višjega cenovnega ranga, kar se je rezultiralo v njihovi nižji zasedenosti sob. Družbo 
Union hoteli d.d. je gospodarska situacija močno prizadela, saj razpolaga večinoma z 
gospodarskimi hoteli. Kapital skupine je leta 2009 znašal 33.876.232 € in se je v primerjavi 
s predhodnim letom povečal za 2,08 %. Sredstva so znašala 41.772.796 € in so se v 
primerjavi z letom 2008 povečala za 18,91 %. Družba Union hoteli d.d. je v letu 2009 
poslovala stabilno in likvidno. (Union hoteli, 2009) 
Učinki finančne in gospodarske krize, ki so v letu 2009 prizadeli slovenski turizem, so se 
odražali tudi v letu 2010. Poslovno leto 2010 je bilo še bolj zahtevno kot prejšnje, vendar 
so kljub ambicioznemu cilju presegli zastavljeno in dokazali, da so glavna gonilna sila pri 
razvoju hotelskega trga. Letni prihodek so presegli za 0,51 % oziroma 167.599 €. V letu 2009 
je družbi Union hoteli d.d. uspelo dvigniti povprečne cene namestitev, zaradi večjega 
povpraševanja (Union hoteli, 2010). 
Leta 2011 so se uresničile napovedi, saj se je na svetovni ravni povečal turistični promet. 
Gospodarske razmere so vplivale tudi na poslovanje skupine Union hoteli d.d., kapital 
skupine je znašal 32.625.831 € in se je v primerjavi s predhodnim letom 2010 zmanjšal za 
4,35 %. Sredstva so znašala 49.727.388 € kar je za 2,64 % manj kot leta 2010 (Union hoteli, 
2011). 
V letu 2012 so z združitvijo Hotela Lev d.o.o. s skupino Union hoteli d.d. uresničili 
pomemben strateški razvojni premik. Skoraj vse vrednosti kazalnikov so bile višje kot v letu 
2011. Družba je kljub zaostrenim razmeram ustvarila prihodek v višini 15.552.059 €, kar je 
za 18,07 % več kot leta 2011. Kapital skupine je znašal 35.035.093 € in se je v primerjavi s 
predhodnim letom zmanjšal za 6,88 %. Sredstva so znašala 49.271 tisoč € in so se v 
primerjavi z letom 2011 zmanjšala za 23 %. (Union hoteli, 2012) 
36 
Na gospodarske razmere v letu 2013 je močno vplivala finančna kriza. Nekateri kongresi so 
bili odpovedani ali pa so organizatorji izbirali izven sezonske termine, ker so bili občutno 
cenejši. Tudi poslovni partnerji so zahtevali nižje cene storitev, povečala se je tudi 
konkurenca na področju hotelirstva, zgradil se je hotel Plaza Ljubljana v BTC. Leta 2013 so 
na strani čistega dobička zadeli čisto dno. Kljub težkemu poslovnemu letu so imeli 
16.004.717 € prihodka, kar je za 2,83 % več kot leta 2012. (Union hoteli, 2013) 
Težavni pogoji in negotovost v turizmu so se leta 2014 odražali tudi v poslovnem izidu 
Skupine Union hoteli d.d., bili so priča padcu potrošnje gostov, varčevalnim ukrepom in 
slabim letalskim povezavam. Tržne razmere leta 2014 so se odrazile v nedoseganju 
načrtovanih poslovnih rezultatov in padanju prihodkov, ki so se v primerjavi z letom 2013 
zmanjšali za 1.651.868 € oziroma 11,51 %.  Največji lastnik Družba ACH d.d. je v drugi 
polovica leta 2014 prodala svoj delež podjetja. Konec avgusta leta 2014 je prišlo v skupini 
Union hoteli d.d. tudi do zamenjave vodstva uprave. Nova uprava je ob prevzemu družbe 
določila nove cilje, ki so bili pridobivanje novih poslov, optimizacija poslovanja in 
stroškovna učinkovitost. Poslovno leto 2014 so zaključili z negativnim trendom s 
44.729.397 € kapitala, ki je od leta 2013 manjši za 4,6 % oziroma 2.069.046 €. (Union hoteli, 
2014) 
Nova uprava je leta 2015 sprejela vrsto ukrepov, zaradi slabega poslovanja in nedoseganja 
trendov. Ukrepi so bili sprejeti na vseh področjih delovanja in so se izkazali za izjemno 
učinkovite. Poslovno leto 2015 so zaključili več kot uspešno, saj se je trend poslovanja 
obrnil. Dosegli so 15,8 milijona € prihodkov, kar je za 1,5 mio. € oziroma za 9,49 % več kot 
v letu 2014. Čisti dobiček leta 2014 so presegli za 743.902 tisoč €, kar je 55,57 %. (Union 
hoteli, 2015) 
Finančni položaj družbe je bil v letu 2015, kljub visoki zadolženosti, v primerjavi s preteklim 
letom stabilnejši, kar je posledica dogovora s finančnimi upnicami in podpisanim 
sporazumom o finančnem prestrukturiranju iz leta 2014. Ključnega pomena je bila uspešna 
prodaja Resorta Metropol, ki je bistveno vplival na zadolženost družbe.  
V letu 2015 so čisti poslovni prihodki znašali 25,6 mio. EUR in so za 3 % višji od doseženih v 
letu 2014. Finančna zadolženost družbe se je v letu 2015 zmanjšala za 21, 7 mio. EUR. Čisti 
poslovni izid znaša 1,874 mio. EUR.  
Sprejeti ukrepi nove uprave so vplivali tudi na poslovne rezultate leta 2016, ki so ga zaključili 
več kot uspešno. Leto 2016 je skupina zaključila s 17,7 milijona € doseženih prihodkov, kar 
je za 2 milijona več oziroma za 10,73 % več kot v letu 2015, ter beležila 69,5-% odstotno 
zasedenost hotelskih namestitev. (Union hoteli, 2016) 
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Družba je ustvarila prihodke od prodaje storitev v višini 27,847 mio. evrov, kar je za 8 % oz. 
2,152 mio. evrov več kot leta 2015. Višji prihodki od prodaje storitev so tudi posledica 
optimiziranja kombinacije prodajnih segmentov.  
Slika 3: Kazalniki poslovanja med letoma 2008 in 2018 
 
Vir: AJPES (2018) 
Leto 2017 je bilo zahtevno, vendar uspešno poslovno leto, ker so presegli zastavljene cilje. 
V letu so realizirali 21 milijonov € prihodkov in 36,9 milijona kapitala, kar je od leta 2016 
bolje za 16,53 % več prihodkov in 6,23 % več kapitala.  
V letu 2017 je bilo v družbi Union hoteli d.d. zaposlenih 251 ljudi, kar je bilo rekordno število 
v zgodovini podjetja, in sicer predvsem zaradi zaposlovanja novih delavcev v gospodinjskih 
in gostinskih obratih. Od leta 2016 je naraslo število zaposlenih za 28 ljudi, nato so leta 
2018 odpustili devet ljudi. (Union hoteli, 2017) 
Zaradi investicij v obnovo in širitev kapacitet so se celotna sredstva skupine v letu 2018 
povečala za 4,9 mio. € na 50 mio. €. Skupina Union hoteli d.d. je v letu 2018 ustvarila čisti 
dobiček v višini 3.849 tisoč €. V letu 2017 je konsolidirani čisti dobiček znašal 2.712 tisoč €, 
kar pomeni 38,7-% povečanje. Dosegli so 23,9 milijona € prihodkov, kar je za 1,2 mio. € 
oziroma za 5 % več kot v letu 2017, in dosegli najvišje prihodke v zgodovini družbe. V letu 
2018 so dosegli 22.544.611 € prihodkov, kar je za 1.325.404 € oziroma 5,88 % več kot leta 
2017. Osnovni kapital družbe UNION HOTELI d.d. je na dan 31. 12. 2018 znašal 




7 UGOTOVITVE FINANČNE ANALIZE IN PREDLOGI IZBOLJŠAV  
S finančno analizo sem prišel do ugotovitev, da so se vse sredstva na dan 31. 12. 2018, razen 
naložbene nepremičnine, dolgoročne finančne naložbe, odložene terjatve za davek, zaloge, 
kratkoročna posojila, rezervacije in dolgoročne PČR ter kratkoročne obveznosti, povečala v 
primerjavi z dnem 31. 12. 2017. Kar pove, da so se zmanjšale najemnine, ki jih prinašajo 
nepremičnine, in zaloge materiala ter trgovskega blaga. Trdim lahko, da se je premoženje 
podjetja povečalo. Povečale so se tudi obveznosti do virov sredstev na dan 31. 12. 2018 v 
primerjavi z dnem 31. 12. 2017. Vpoklicani kapital, kapitalske rezerve, rezerve iz dobička in 
revalorizacijske rezerve so ostale nespremenjene. 
Kot prikazujejo analize so bili v obeh letih prihodki večji od odhodkov, kar pomeni, da je 
imela družba presežek prihodkov nad odhodki. Prihodki so v letu 2018 znašali 22.544.611 
€, odhodki pa 17.687.213 €, v letu 2017 pa so celotni prihodki znašali 21.219.207 € in 
odhodki 17.758.507 €. Prihodki so se v letu 2018 povečali za 5,88 %, odhodki pa so se v 
primerjavi z letom 2017zmanjšali za 0,4 %. Podjetje je v letu 2018 in 2017 poslovalo z 
dobičkom. V letu 2018 je skupina Union hoteli d.d. z vidika donosnosti  in gospodarnosti 
poslovala uspešneje. 
Predlagal bi, da podjetje zaradi zmanjšanih kratkoročnih finančnih naložb leta 2018, vloži v 
kapital drugih podjetij in s tem zmanjša svoje dolgove, ki so posledica neporavnanih 
kratkoročnih dolgov kupcev. Pametno bi bilo tudi določiti znesek odprtih terjatev kupcev, 
kar bi omogočilo zmanjšanje dolgov. 
Turizem v Sloveniji je vsako leto bolj zaslužen za rast BDP-ja slovenskega gospodarstva. 
Zaradi velike konkurence v turizmu se poleg hotelske dejavnosti razvijajo tudi druge 
storitve, kot so gostinstvo, kultura in transport. Hitro prilagajanje spremembam in 
primerjanje s konkurenco sta razloga za obstanek na trgu. V diplomski nalogi sem izvedel 
primerjalno vrednotenje (benchmarking) za hotelske družbe, ki so po obsegu poslovanja 
podobe družbi Union hoteli d.d. Primerjalno vrednotenje je narejeno za obdobje 2014–
2018, izdelal sem ga na podlagi različnih finančnih kazalnikov, in sicer so to primerjava rasti 
čistih prihodkov od prodaje, primerjava strukture poslovnih odhodkov, primerjava EBIT-
marže in primerjava donosnosti sredstev ter števila zaposlenih. Z namenom, da pridobim 
jasno sliko uspešnosti in učinkovitosti konkurenčnih podjetij v primerjavi z družbo Union 
hoteli d.d. pri finančnih kazalnikih EBIT-marže in čistih prihodkov od prodaje, sem primerjal 




Rezultati primerjalne analize kažejo na to, da je povprečna stopnja rasti čistih prihodkov od 
prodaje preučevanih hotelskih družb pozitivna, z izjemo družbe Hoteli Bernardin d.d., ki je 
poslovala negativno. Notranji dejavniki, kot sta poslovni in organizacijski proces, ter tudi 
zunanji makroekonomski dejavniki, vplivajo na stopnjo čistih prihodkov od prodaje. 
Ugotovil sem tudi, da večje število sredstev ni razlog za večjo dobičkonosnost na vložena 
sredstva. Ravno tako večje število zaposlenih ni razlog za boljše poslovanje. Najbolj 
dobičkonosno podjetje v preučevani konkurenci je bila družba Union hoteli d.d. 
Analiza zgodovinskega okvirja poslovanja je pokazala, da je družba Union hoteli d.d. vsako 
poslovno leto zaključila uspešno in učinkovito nad zastavljenimi cilji. Finančna kriza, ki se je 
pojavila leta 2009, je močno vplivala na turizem in posledično na poslovanje družbe Union 
hoteli d.d., poznalo se je na sredstvih, kapitalu in prihodkih, vendar so kljub temu poslovali 
stabilno ter likvidno. Leta 2011 se je zgodilo okrevanje na gospodarskem področju, saj se je 
beležila rast vseh finančnih kazalnikov. Konec avgusta 2014 se je zgodil pomemben mejnik 
družbe Union hoteli d.d., saj se je zamenjala uprava hotela, ki je določila nove strateške 
cilje. Sprejeti ukrepi nove uprave so se pokazali kot učinkoviti, saj se je trend poslovanja 
izboljšal. Podjetje uporablja analitične raziskave in z učenjem iz preteklosti ustvarja najvišji 
možni prihodek. 
Glede na slabe poslovne rezultate družbe Hoteli Bernardin d.d. je na hotelskem trgu prišlo 
do sprememb. Hoteli Bernardin d.d. so se z dnem 1. 4. 2020 z vpisom v sodni register 
priključili k družbi Sava Turizem d.d. S pripojitvijo so vse premoženje in obveznosti družbe 
Hoteli Bernardin d.d. prešli na družbo Sava Turizem d.d. Tako je družba Sava Turizem d.d. s 
priključitvijo Hotelov Bernardin le še okrepila svoj položaj vodilne turistične družbe v 
Sloveniji, ki zdaj zaposluje že več kot 1.300 oseb na sedmih lokacijah po Sloveniji. Družbi sta 
v svoj razvoj vložili dobrih 44 milijonov evrov in s tem izboljšali svoje finančne obveznosti 










8 ZAKLJUČEK  
Analiza uspešnosti poslovanja in finančna analiza sta temelj za uspešno in učinkovito 
poslovanje. Služita kot temelj za sprejemanje novih investicij in prihodnje poslovanje na 
podlagi preteklih dogodkov. Finančno analizo sem izvedel s pomočjo treh osnovnih 
računovodskih izkazov, in sicer bilance stanja, izkaza poslovnega izida in izkaza denarnih 
tokov. Bilanca stanja nam prikaže premoženje organizacije in njene vire financiranja. Izkaz 
poslovnega izida nam omogoča uvid v prihodke in odhodke organizacije, denarni tok pa 
nam prikaže prejemke in izdatke izbranega podjetja. Analizo uspešnosti poslovanja lahko 
merimo s pomočjo številnih finančnih kazalnikov, v diplomski nalogi sem se osredotočil na 
dva ključna kazalnika, donosnost in gospodarnost, ki nam prikažeta, ali je bilo podjetje 
uspešno pri doseganju svojih ciljev. Namen je bil preučiti in opraviti finančno analizo 
skupine Union hoteli d.d., predstaviti ključne ugotovitve in podati predloge za izboljšavo. 
Pri tem sem uporabil finančne podatke iz letnih poročil izbranega podjetja. Skozi celotno 
preučevano obdobje je podjetje poslovalo z dobičkom, in to kljub gospodarski krizi in 
menjavi vodstva. Podrobna analiza je zajemala finančni leti 2018 in 2017 in je pokazala, da 
je družba leta 2018 poslovala z večjim dobičkom kot leta 2017, prav tako je pokazala, da se 
je donosnost znižala, gospodarnost pa zvišala.  
V okviru analize sem preverjal štiri hipoteze. Hipoteza 1 pravi: »Družba Union hoteli d.d. je 
v letu 2018 poslovala z višjim dobičkom kot leta 2017,« in je bila potrjena. Hipotezo 1 sem 
preveril z izkazom poslovnega izida, iz katerega je razviden presežek prihodka nad odhodki, 
nato pa sem v empiričnem delu izvedel njegovo analizo. Z analizo sem prišel do spoznanja, 
da je družba Union hoteli d.d. leta 2017 poslovalo z manjšim dobičkom glede na leto 2018. 
Dobiček je leta 2018 znašal 4.798.626 €, leto prej pa 3.411.146 €, kar pomeni, da se je 
presežek povečal za 1.387.480 € oziroma 28,91 %. Na osnovi teh dejstev je bila hipoteza 
potrjena. 
Hipoteza 2, ki pravi: »Donosnost in gospodarnost sta se v letu 2018 v primerjavi z letom 
2017 povečali,« je potrjena. Pri preverjanju hipoteze 2 je analiza pokazala, da se je 
donosnost v letu 2018 povečala v primerjavi z letom 2017, gospodarnost se je prav tako v 
letu 2018 povečala v primerjavi z letom 2017. Hipotezo sem preveril z izračunom 
donosnosti in gospodarnosti, s katerim so mi prišli do ugotovitve, da se je donosnost v letu 
2018 povečala za 33 % glede na leto 2017.  Prav tako se je povečala gospodarnost, in sicer 
za 6,7 %. Ker sta se gospodarnost in donosnost povečali, je na podlagi teh rezultatov 
hipoteza potrjena.  
Hipoteza 3, pravi: »Družba Union hoteli d.d. je bila leta 2018 plačilno sposobnejša kot leta 
2009 v času finančne in gospodarske krize,« in je bila potrjena. Podjetje je v vseh 
proučevanih letih poslovalo stabilno in likvidno. Največji dobiček je podjetje doseglo leta 
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2018. Gospodarska kriza, ki je nastopila konec leta 2008, je močno prizadela hotelirstvo, 
težavni pogoji in negotovost so se odražali tudi v poslovnem izidu družbe Union hoteli d.d., 
vendar je kljub temu podjetje zaključilo vsako poslovno obdobje z gospodarsko rastjo. 
Zaradi tega je hipoteza potrjena. 
Hipoteza 4, ki pravi: »Družba Union hoteli d.d. je najuspešnejša med sorodnimi podjetji iz 
dejavnosti,« je bila potrjena. Primerjalno vrednotenje pove, da je podjetje v proučevanem 
obdobju poslovalo bistveno bolje od konkurenčnih podjetij v hotelski panogi. Podjetje je v 
večini ključnih kazalnikov imelo bistveno višje deleže kakor obravnavana podjetja iz iste 
dejavnosti. Z novo upravo si želijo uresničiti načrte, kot so povečati število namestitvenih 
kapacitet, znižati fiksne stroške in povečati donosnost sredstev ter naložb. Hipoteza je 
potrjena, ker je primerjalno vrednotenje konkurentov dokazalo, da družba Union hoteli d.d. 
posluje najbolje med izbrano konkurenco.  
Hipoteza 5, ki pravi: »Menjava vodstva leta 2014 je v družbi Union hoteli d.d izboljšala trend 
poslovanja,« je bila potrjena. Konec avgusta 2014 je v družbi Union hoteli d.d. prišlo do 
nove uprave, ki je ob prevzemu družbe določila nove cilje, ki so bili pridobivanje novih 
poslov, optimizacija poslovanja in stroškovna učinkovitost. Poslovno leto 2014 so zaključili 
z negativnim trendom, kar je vzpodbudilo novo upravo, da je sprejela sveženj ukrepov na 
vseh področjih delovanja. Poslovno leto so zaključili z pozitivnim izidom, saj se je trend 
poslovanja obrnil, prav tako pa je na grafih vidna eksponentna rast vseh ključnih finančnih 
kazalnikov. Dosegli so 15,8 milijona € prihodkov, kar je za 1,5 milijona € oziroma za 9,49 % 
več kot v letu 2014. Čisti dobiček leta 2014 so presegli za 743.902 tisoč €, kar je 55,57 %.  
Izpostavil bi problem pri pridobivanju finančnih podatkov in letnih poročil za preučevane 
družbe, saj so vsi podatki in letna poročila na spletnih portalih, kot so AJPES, Bisnode in Bizi, 
dosegljivi le pravnim osebam v zameno za plačilo. Do podatkov lahko dostopamo v zameno 
za visoko letno naročnino oziroma lahko do njih dobimo dostop le za 24 ur za manjši znesek. 
Na srečo so nekateri podatki dostopni tudi na spletnih straneh izbranih družb, poleg tega 
so v podjetju Bisnode zaposleni na voljo za pridobitev podatkov za namene diplomskih in 
magistrskih nalog, ampak to otežuje in podaljšuje čas izdelave diplomske naloge.  
Za nadaljnje proučevanje bi bilo zanimivo raziskati, kako močno je v letu 2020 covid-19 
prizadel turizem. Prepovedi potovanj so zdesetkale turistično industrijo, ki je ena od 
ključnih gospodarskih panog na svetu. Trenutne ocene kažejo, da bodo namestitvenim 
obratom prihodki upadli za več kot polovico, organizatorjem potovanj in turističnim 
agencijam za več kot 70 %, ponudnikom letalskih vozovnic in križarjenje pa kar za 90 %. 
Slovenija je ena ključnih evropskih destinacij, ki je zelo odvisna od turizma. Zanimivo bi bilo 
raziskati, ali so ukrepi in boni v višini 200 EUR, ki jih je vlada namenila državljanom Slovenije 
za preživljanje dopusta v domovini, pomagali rešiti slovenski turizem in poslovanje 
hotelskih verig, kot je družba Union hoteli d.d.  
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Ivankovič, G., & Jerman, M. (2010). Merjenje uspešnosti poslovanja v hotelirstvu. Portorož: 
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